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SHB Innovative Fondskonzepte AG,
Auftraggeber: Einsteinring 28,
85609 Aschheim

PrOf- und Zertifizierungsstandard fir die Plausibilitdét von Wert-

Bewertungsgrundlagen: anlagen A75 — S003

Plausibilitat des Fonds

Geltungsbereich: _
~SHB Innovative Fondskonzepte GmbH & Co. Renditefonds 6 KG*
Auditart: Zertifizierung
Prifzeitraum: 18. 12. 2008 bis 26. 2. 2009
Auditleiter: Dirk W. Wemhdner
Auditor(en)/Prufer: Ludwig Richter
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1 Zusammenfassende Bewertung

Die Dokumentation des Produktes ,SHB Innovative Fondskonzepte GmbH & Co.
Renditefonds 6 KG“ der SHB Innovative Fondskonzepte AG wurde einer Konformi-
tatsbewertung nach dem Prifstandard A75 —S003 unterzogen. Die Bewertung erfolg-
te in 15 Pruffeldern anhand von 114 Prifkriterien.

Im Audit und bei der Prifung der Dokumentation wurden keine kritischen Punkte
festgestellt, die zur Einstellung des Zertifizierungsverfahrens fahrten. Die Erfallung
der Anforderungen des Prifstandards fir das Produkt ,SHB Innovative Fondskon-
zepte GmbH & Co. Renditefonds 6 KG* konnte mit Erfolg nachgewiesen werden.

Aufgrund der doppelstdckigen Struktur des Produktes und der finf verschiedenen
Anlagealternativen, wobei die flinfte, die stille Beteiligung, wiederum drei Beitrittsva-
rianten vorsieht, hat ein Anleger ohne fachlichen Hintergrund der Rechts- oder Steu-
erkenntnisse ggf. Schwierigkeiten in der Verstandlichkeit der Ausfihrungen.

Der nicht so versierte Anleger wird zur fundierten Entscheidungsfindung Unterst(t-
zung von Dritter Seite bendtigen.

Die Akzeptanz ist gegeben, da der Markt das Produkt mit den bestehenden Fonds
bereits bestatigt hat. Die Erfolgsaussichten des Geschéaftsmodells sind in der vorlie-
genden Leistungsbilanz der ahnlich konzipierten Vorgangerprodukie belegt. Das
Fondsmanagement verfligt Uber sehr gute Fachkompetenz und hohe Qualitat. Die
Administration hat sich seit Jahren bewahrt und ist professionell aufgestellt. Das
Vertriebskonzept und die Vertriebserfolge sind auBergewdhnlich gut.

Das erreichte Gesamtergebnis wird in der Pradikatsklasse ,, sehr gut “ eingestuft.

Die Zertifizierung wird ausgesprochen. Das TUV Zertifikat wird mit der Geltungsdau-
er von einem Jahr ausgestellt. Es ist gtiltig bis zum 17. 3. 2010. Nach erfolgreicher
Evaluierung ist eine Verlangerung des Zertifikates méglich. Der Emittent ist berech-
tigt wahrend der Gultigkeitsdauer des Zertifikates nachstehendes Siegel zu verwen-
den.
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2. Dokumentationsnachweise

Zwingend erforderliche Unterlagen

MRAXKXK X X XXOXKXKXKX

Handelsregisterauszug der Gesellschaft

Organigramm / Aufgabenverteilungsplan innerhalb der Gesellschaft
Zeitnaher Status / Zwischenbilanz / betriebswirtschaftliche Auswertung
Gesellschaftsvertrag

Einstellungsvertrage der Schllisselpersonen
IDW-Gutachten

Detaillierte Ausarbeitung zu Anleger- und Dokumentenverwaltung, sowie deren Auf-
bau und Funktionsweise

Detaillierte Ausarbeitung zur Durchfiihrung und Anwendung der Mittelverwendungs-
kontrolle, sowie deren Aufbau und Funktionsweise

Detaillierte Ausarbeitung des Vertriebsmodells, sowie dessen Ablauf und Funktions-
weise

Samtliche Verkaufsunterlagen des Vertriebes ( u. a. Werbeflyer, Prasentationen etc.)
Gesprachsleitfaden / Schulungsmaterial des Vertriebes

Detaillierte Aussage zur VertriebsgrdBe, im Verhaltnis zum Emissionsvolumen
Mustervertrag fur Vertriebspartner

Analyseblatt zur Risikobereitschaft fir Anleger
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[Optionale Unterlagen

Bilanzen der letzten 3 Jahre, einschlieBlich Berichte des Wirtschaftsprifers
Due Diligence / Businessplan zum Geschéaftsmodell
Ratings / Rankings

Wichtige Vertrage / Vertragspartner
Sensitivitatsanalyse
Best-case / worst-case Szenario

0 0O0KKROO

Steuergutachten

Weitere

DX Aufnahmevertrag der Fonds KG in Objektgesellschaft...........ccceevereereeveennene.
Finanzierungsbeschaffungsvertrag zw. Objektgesellschaft und SHB IF AG .....
Endfinanzierungsbeschaffungsvertrag zw. Objektges. und SHB IF AG...........
Leistungshilanz 2007 ...
Kapitalbeschaffungs- und Platzierungsgarantievertrag Objektges./SHB IF AG
Kapitalbeschaffungs- und Platzierungsgarantievertrag Fongsges./SHB IF AG.
Konzeptionsvertrag zw. Fondsges. und SHB IF AG...........cccooviiiiiiiieenenee
Vertrag Uber die Mittelverwendungskontrolle.............ccccooiiiiiiiiniee
Vertrag Uber die Einrichtung des Controllings der Mieten- und Objektverwaltg.
Vertrag Uber die Einrichtung der Zeichnerverwaltung Fondsges./SHB IF AG
Vertrag Uber die Prifung von Mietvertragen zw. Fondsges. und SHB IF AG
Vertrag Uber die Gewahrung der Zwischenfinanzierung Objektges./SHB IF AG
Dokumentation der IT-Infrastruktur

Fragen- Antwortenkatalog der Geschéftsleitung

Risikohandbuch der SHB AG

Darlehnsvertrag zw. Objektges. und Munchener Hypothekenbank eG
Gutachten zum Marktwert der Immobilien des TUV Siid Immowert GmbH
Gutachten von Prof. Harro Otto zur Ausschittung bei Vorgangerfonds
Negative Berichterstattungen zu Vorgangerfonds

Stellungnahmen der Geschéftsleitung zu den Presseartikeln

MK XMKKKNMKKXNXKXXNEKRK XK RK X X

Viten der Mitglieder der Geschéftsleitung
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3. Prufungsergebnisse in den Priffeldern

Bewertungsschema: Wichtungsfaktor:
5 = ausgezeichnet 3 = sehr stark

4 = sehr gut 2 = mittel

3 = gut 1 = gering

2 = akzeptabel 0 = irrelevant

1 = nicht akzeptabel

| Qualifikation des Emittenten :

Die Fondsgesellschaft ist eine Kommanditgesellschaft mit Sitz in Aschheim, Land-
kreis Mlnchen, unter der Rechtsform der GmbH & Co. KG. Die gewahlte doppelstd-
ckige Struktur sieht vor, dass sich die Emittentin mit 94% an der Objektgesellschaft
mit identischem Komplementar beteiligt. Die Emittentin gehért zum Unternehmens-
verbund der SHB AG. Treuhandkommanditistin ist die Aequitas Treuhand GmbH, die
mit der treuhanderischen Ubernahme der ersten Kommanditbeteiligung der Fonds-
gesellschaft beitritt. Die Treuhandkommanditistin Gbernimmt eine in das Handelsre-
gister einzutragende Hafteinlage von Euro 10.000,00. Die Rechtform mit der hier
gewahlten Gesellschaftsstruktur ist fir den Geschaftszweck sehr gut geeignet.

Die Gesellschaft wurde am 17.09.2008 gegriindet und am 30.09.2008 unter HRA
92966 im Handelsregister beim Amtsgericht Minchen eingetragen. Persénlich haf-
tende Gesellschafterin (Komplementarin) ist die SHB Innovative Fondskonzepte
GmbH, die keinen Kapitalanteil hat. Grindungskommanditist ist Herr Markus Schot-
tenhammel mit einer Kapital- (Pflicht-) und Hafteinlage von Euro 1.000,00.

Die Emittentin SHB Innovative Fondskonzepte GmbH & Co. Renditefonds 6 KG ist
eine Neugriindung unter dem Dach der bérsennotierten SHB AG. Initiatorin,
Prospektherausgeberin, Platzierungsgarantin, Kapitalbeschafferin, Finanzierungsbe-
schafferin, Ubernehmerin der Zeichnerverwaltung und Fondsverwaltung, der Objekt-
/Mietenprifung sowie des Controllings der Mieten- und Objektverwaltung ist die SHB
Innovative Fondskonzepte AG. Diese ist im Jahr 2000 gegriindet worden und in 2007
mit Gber Euro 155 Mio. an platziertem Eigenkapital Marktflhrer in der Assetklasse
Geschlossene Immobilienfonds in Deutschland.
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Das Unternehmen hat seit seiner Griindung flinf geschlossene Immobilienfonds mit
einem Volumen von ca. Euro 1,5 Mrd. und einem Eigenkapital von ca. Euro 660 Mio.
konzipiert und angeboten. Die bisher finf Vorgangerfonds wurden von tber 30.000
Anlegern gezeichnet. Abweichungen gegeniber den prognostizierten Werten bei den
Ausschittungen und Folgeinvestitionen wurden im Rahmen von Gesellschafterbe-
schlissen gefasst und somit akzeptiert. Eine Kurzfassung der Leistungsbilanz 2007
ist im Emissionsprospekt auf den Seiten 33 bis 35 abgedruckt und in der vollstandi-
gen Fassung auf der Homepage der SHB AG einsehbar. Die veréffentlichen Zahlen
lassen einen verantwortungsvollen Umgang mit den Anlegergeldern erkennen. Der
Track Record des Unternehmens ist damit eindeutig gegeben.

Die Geschéaftsfuhrung und Vertretung der Emittentin obliegt der Komplementérin
SHB Innovative Fondskonzepte GmbH, vertreten durch ihren Geschaftsfihrer Fried-
rich Hart, und dem Kommanditisten Markus Schottenhammel. Geschaftsfihrung und
Vertretung in der Objektgesellschaft SHB Innovative Fondskonzepte GmbH & Co.
Einzelhandelsportfolio Bayern und Baden-Warttemberg KG werden von SHB Innova-
tive Fondskonzepte GmbH, dem Kommanditisten Markus Schottenhammel und der
Emittentin SHB Innovative Fondskonzepte GmbH & Co. Renditefonds 6 KG wahrge-
nommen.

Achim Wilhelm-Wittschier und Thomas Vogel sind Vorstande der Initiatorin,
Prospektherausgeberin, Platzierungsgarantin, Kapitalbeschafferin, Finanzierungsbe-
schafferin, Ubernehmerin der Zeichnerverwaltung und Fondsverwaltung, der Objekt-
/Mietenprifung sowie des Controllings der Mieten- und Objektverwaltung, der SHB
Innovative Fondskonzepte AG, die zusammen mit der Emittentin, der Komplementa-
rin und dem Kommanditisten auch Gesellschafterin in der Objektgesellschaft ist.

Zu den internen Strukturen in der SHB Innovative Fondskonzepte AG liegen ausfihr-
liche Organigramme, unterteilt in die einzelnen Fachbereiche und Zusténdigkeiten
VOr.

Treuhandkommanditistin ist Aequitas Treuhand GmbH mit dem Geschéftsflihrer Ralf
Pittroff; als Mittelverwendungskontrolleur fungiert Artus Steuerberatungsgesellschaft
mbH mit ihrem gesetzlichen Vertreter Karsten Habermann.

Die Erdffnungsbilanz zum 17.09.2008 und eine Zwischendbersicht auf den
16.10.2008 sind mit entsprechenden Erlauterungen auf den Seiten 181 bis 185 des
Emissionsprospektes abgedruckt. Die Jahresabschliisse der Dachgesellschaft wer-
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den im Internet veréffentlicht. Die Gesellschafterversammlung beschlieBt, ob der
Jahresabschluss von einem Wirtschaftsprifer zu prifen ist und wer die Prifung ggf.
durchfihrt. Fir das erste (Rumpf-) Geschéftsjahr kann der Abschlussprifer von den
Geschéftsfliihrern bestimmt werden.

Die Rating-Agentur G.U.B. hat den Renditefonds 6 KG am 05.12.2008 mit der Be-
wertung sehr gut beurteilt. Scope erteilt der Emittentin im Dezember 2008 das In-
vestment-Rating A- gut. Beide Berichte liegen dem Protokoll bei. Negative Pressebe-
richte in insb. zwei Medien aus den Vorjahren, die zu hohe Kosten, Gberdurchschnitt-
lich hohe Risiken, lange Laufzeiten und das Ausschuttungsverfahren, bei dem nicht
nur aus erzielten Ergebnissen sondern auch aus der Liquiditat Ausschittungen an
die Anleger erfolgen, kritisieren, sind bei genauerer Betrachtung sachlich nicht ge-
rechtfertigt. Entsprechende Gegendarstellungen der Fondsgeschaftsfliihrung liegen
vor. Zwei von einander unabhéngige Gutachten und Stellungnahmen von Prof. Dr.
Karl-Georg Loritz und Prof. Dr. Harro Otto bestatigen die rechtliche Korrektheit und
Funktionsfahigkeit der Fondskonzepte der SHB. Die Frage, ob eine Beteiligung an
einem geschlossenen Immobilienfonds der SHB als Altersvorsorge geeignet ist, kann
rational nicht beantwortet werden, da letztlich alle am Kapitalmarkt angebotenen
Vermbgensanlagen Verlustrisiken beinhalten und somit als sinnvolle Altersvorsorge
immer nur unter Einbezug der individuellen Ausrichtung des Anlegers betrachtet
werden kdnnen.

Der Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft ist auf den Seiten 200 bis 214, der
Gesellschaftsvertrag der Objektgesellschaft auf den Seiten 215 bis 222 und der Ver-
trag Ober eine stille Beteiligung mit Wandlungsrecht auf den Seiten 223 bis 227 im
Emissionsprospekt abgedruckt. Die Vertrdge sind ausfihrlich und enthalten alle
Rechte und Pflichten der Vertragsparteien.

In 2008 hat ein Wechsel im Vorstand der SHB AG und der SHB Innovative Fonds-
konzepte AG stattgefunden. Derzeitige Vorstande in der SHB AG sind Herr Achim
Wilhelm-Wittschier und Herr Alexander Kames, bei der SHB Innovative Fondskon-
zepte besteht der Vorstand aus Herrn Achim Wilhelm-Wittschier und Herrn Thomas
Vogel. Das frihere Vorstandsmitglied, Herr Horst Baron, ist nach wie vor Aktionar der
Gesellschaft und steht dem Unternehmen weiterhin als Berater zur Verfligung. Die
Geschaftsfihrung der Fondsgesellschaft SHB Innovative Fondskonzepte GmbH &
Co. Renditefonds 6 KG liegt in den Handen von Herrn Markus Schottenhammel und
dem Komplementédr SHB Innovative Fondskonzepte GmbH, vertreten durch deren
Geschaftsfihrer, Herrn Friedrich Hart. Fir die SHB Objektverwaltung GmbH ist als
Geschaftsfihrer Herr Harald Hahn, flr die SHB Objekt Service GmbH der Geschafts-
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fuhrer Herr Vladimir Szichta und fir SHB Fondsverwaltungstreuhand GmbH Frau
Sabine Baron-Mayer als Geschaftsfihrerin verantwortlich.

Der Wegfall einzelner Fachkompetenzen ware sicherlich nur mit Mihe auszuglei-
chen, ist aber vom Risiko her gegenwartig aufgrund des dreikdpfigen Vorstandes und
der Besetzung der zugeordneten Fachbereiche unkritisch zu handhaben. Ein unmit-
telbares Schllsselpersonenrisiko ist damit nicht zu erkennen.

Wichtungsfaktor: 3 (sehr stark)

Gesamtbewertung: 4,5 (ausgezeichnet)

Il Qualifikation des Managements :

Die Viten der Vorstande und der Geschaftsfihrer der SHB-Gruppenunternehmen
liegen vor. Die Entscheidungstrager verfigen Uber langjahrige Berufserfahrung in
leitenden Positionen, sehr hohe Fachkompetenz mit teilweise akademischer Ausbil-
dung. Die bisherigen Erfolge der SHB sind sicher nicht zuletzt auf die Qualitat des
Managements zurtickzufiihren. Die Qualifikation ist uneingeschrankt gegeben. Auf
die Vorlage der Einstellungsvertrage wurde verzichtet.

Herr Achim Wilhelm-Wittschier ist seit 2003 im Vorstand der SHB zustandig far Un-
ternehmenssteuerung und Vetriebskoordination. Von Beruf Versicherungskaufmann
verfagt Herr Wilhelm-Wittschier tGber 30 Jahre Berufserfahrung in leitenden Positio-
nen bei renommierten Versicherungsgesellschaften und Finanzdienstleistern.

Herr Alexander Kames verantwortet seit Juli 2007 im Vorstand die Ressorts Finan-
zen, Finanzierung, Immobilien und Personal und ist Vorstand der SHB Immobilien-
und Objektentwicklung AG. Herr Kames ist Diplom-Kaufmann und war vor seinem
Eintritt in die SHB im Bereich Investment Banking und als Finanzleiter eines mittel-
standischen Unternehmens tatig.
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Herr Thomas Vogel trat am 01.10.2008 als Vorstand in die SHB Innovative Fonds-
konzepte AG ein und leitet hier die Bereiche Sales & Marketing. Nach finf Semes-
tern Jurastudium war Herr Vogel seit 1985 in leitenden Positionen im Vertrieb fir
namhafte Versicherungsgesellschaften tatig.

Herr Harald Hahn ist Diplom-Betriebswirt und verfligt Gber langjahrige Erfahrung aus
leitenden Positionen im Bereich Immobilienverwaltung und —vermietung.

Herr Vladimir Szichta ist seit Uber 20 Jahren in der Vermietung, Entwicklung von
Vermietungsstrategien und der Projektentwicklung von Gewerbeimmobilien erfolg-
reich tatig.

Das Organigramm der Gesellschaft liegt vor. Hierin sind samtliche Aufgaben, Zu-
standigkeiten und Arbeitsablaufe ausfihrlich graphisch dargestellt. Die Zuordnung
der Aufgaben ist nachvollziehbar, die verantwortlichen Personen sind namentlich
benannt. Danach wird die Unternehmensgruppe professionell administriert. In dem
ausfuhrlichen Risikohandbuch sind alle erkennbaren Risiken mit den entsprechenden
GegenmaBnahmen dokumentiert.

Wichtungsfaktor: 3 (sehr stark)

Gesamtbewertung: 4,5 (ausgezeichnet)

lll Produkt /Branche /Marktstellung :

Die SHB Innovative Fondskonzepte GmbH & Co. Renditefonds 6 KG (Fondsgesell-
schaft) bietet als vermdgensverwaltend strukturierter, geschlossener Immobilien-
fonds Kommanditbeteiligungen Uber Euro 141 Mio. und Stille Beteiligungen Uber
Euro 31 Mio. an. Es wird mindestens jeweils eine Kommandit- und eine Stille Beteili-
gung angeboten. Die rechnerisch maximale Anzahl bei prospektgeméBer Platzierung
betragt 20.142 Kommanditbeteiligungen sowie 15.500 Stille Beteiligungen. Die
Fondsgesellschaft hat sich mit ca. 94 % am Kommanditkapital der SHB Innovative
Fondskonzepte GmbH & Co. Einzelhandelsportfolio Bayern und Baden-Wirttemberg
KG (Objektgesellschaft) beteiligt. Von der Objektgesellschaft wurden insgesamt 18

DN: A75-S003 Abschlussbericht 35044459



Zertifikats-Registrier Nr: 44 745 09390

Auditbericht Nr: 3504 4459 ’\
TuV NORD

Seite 11 von 42 Zertifizierung

Immobilien an unterschiedlichen Standorten in Bayern und Baden-Wdirttemberg zum
Kaufpreis von Euro 80.973.464,00 (ohne Nebenkosten) erworben. Von den 18 Im-
mobilien mit einer Gesamtmietflache von ca. 46.000 m2 sind zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung 6 Immobilien fertig gestellt. Die weitere Ubergabe der schlisselfertig
zu Ubernehmenden Immobilien ist zum Teil im November 2008 erfolgt, bzw. zum
01.04.2009 und 01.10.2009 geplant. Die Mieter der einzelnen Immobilienobjekte
gehdéren unterschiedlichen Branchen an, wobei ein zentraler Schwerpunkt den Be-
reich Einzelhandel bildet.

Samtliche Objekte verfligen Uber einen oder mehrere Ankermieter wir z. B. Aldi,
Rewe, Coop, Edeka und weisen derzeit durch Vorvertrage und teilweise Mietgaran-
tien der Verkaufer einen Vermietungsstand von 100 % auf. DarlGber hinaus ist eine
weitere Investition in ein oder mehrere Immobilienobjekte in einer GréBenordnung
von Euro 100.500.000,00, voraussichtlich Ende 2010, geplant. Eine konkretisierte
Investitionsmdglichkeit steht zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht fest.
Die Investitionsentscheidung setzt die Zustimmung des aus dem Anlegerkreis zu
wahlenden Beirats / Anlageausschusses voraus.

Die Investitionskriterien sehen vor, dass die Kaufpreise der einzelnen Immobilien
inklusive nicht abzugsfahiger Vorsteuer sowie einschlieBlich etwaiger anfallender
Grunderwerbsteuer, Maklerkosten und Erwerbsnebenkosten das 13,6-fache der
tatséchlichen oder kalkulierten Jahresnettomiete nicht Gbersteigen. Fir die erste
Investitionstranche sind die notwendigen Vertrage bereits weitgehend abgeschlos-
sen. Fir die ab Ende 2010 geplanten weiteren Investitionen liegen noch keine Auf-
trage oder Vertrage vor, sodass es sich bei der Gesamtanlage um einen teilweisen
Blind Pool handelt.

Das Produkt ist vom Grundsatz her im Markt etabliert. Die Anlageform ist erprobt, da
die Anbieterin bereits finf ahnliche Immobilienfonds verwaltet. Mit den bereits ange-
kauften Einzelhandelsimmobilien wird auf deutsche Handelskonzerne wie u. a. Aldi,
Rewe, Edeka, die zu Europas Top-Unternehmen gehdren, in der Rolle des Mieters,
gesetzt. Die Einzelhandelsimmobilien mit ihren bonitétsstarken Mietern bringen dem
SHB Renditefonds 6 und somit den Anlegern eine langfristige Einnahmensicherheit.
Mit dem Beteiligungsangebot werden die unterschiedlichen Interessen von GroBan-
legern und Immobilieneinsteigern aufeinander abgestimmt. Praferenz des GroBinves-
tors ist es, eine mdglichst hohe Nachsteuer-Rendite bei breiter Streuung der Investi-
tionsgegenstande und ohne persdnliche Fremdmittelhaftung zu erzielen. Ein Immobi-
lieneinsteiger sucht, ebenso wie ein GroBanleger, die Vorteile einer GroBinvestition,
die er alleine nicht tatigen kann. Er méchte sicheren Vermdgensaufbau ohne person-
liche Fremdmittelhaftung betreiben. Das Kapital des GroBanlegers dient dazu, die
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Anfangsinvestition kostengulnstig durchzufihren. Die Sparraten der Immobilienein-
steiger fUhren zu einer langfristigen Liquiditatszufuhr bei der Fondsgesellschaft, die
zur Ablésung von Fremdmitteln verwendet werden kénnen oder als Eigenkapital fir
die Folgeinvestitionen dienen. Die Kombination von GroBanlegern und Immobilien-
einsteigern macht die Investition in den SHB Renditefonds 6 fiir beide Anlegergrup-
pen zu einem Gewinn. Die Marktreife des Produktes ist somit uneingeschrankt gege-
ben.

Das Unternehmen konzipiert und verwaltet geschlossene Immobilienfonds im Be-
reich der vermégensverwaltenden Gesellschaften. Die Emittentin ist Spezialistin flr
Ansparfonds mit flexibler, intelligenter Anlagekonzeption durch Zusammenfihrung
von Einmalzahlern und Ansparern sowie kurzen und langen Laufzeiten. Die Fonds-
branche ist in Deutschland seit Jahrzehnten etabliert und verwaltet Anlegevermégen
im Multimilliardenbereich. Auch wenn im Jahr 2008 aufgrund der Verunsicherung der
Anleger durch die Finanzmarktkrise ein Umsatzriickgang von ca. 28% festzustellen
ist, wird bei den Immobilienfonds, die in Sachwerte investieren, eine positive Zu-
kunftsentwicklung angenommen. Innerhalb der Unternehmensgruppe werden um-
fangreiche Statistiken Uber die eigene Marktstellung und den Gesamtmarkt vorgehal-
ten und standig aktualisiert. Die Anbieterin hat seit ihrer Griindung fiinf geschlossene
Immobilienfonds mit einem Investitionsvolumen bis Ende 2007 von Uber Euro 1,5
Mrd. und einem Eigenkapital Uber Euro 600 Mio. konzipiert. Das in 2007 auf Uber
Euro 155 Mio. gesteigerte platzierte Eigenkapital machte die SHB Innovative Fonds-
konzepte AG zum Marktfihrer in der Assetklasse Geschlossene Immobilienfonds in
Deutschland.

Es liegen interne und externe Analysen und Studien Uber die Marktstellung innerhalb
der Branche vor. Danach ist festzustellen, dass der Markt fir groBflachige Einzel-
handelsimmobilien nach wie vor positiv beurteilt wird. Auf der Anlegerebene wird das
Interesse an Ansparprodukten mit realen Sachwerten als Investitionsgegenstand
weiter zunehmen.

Die Emittentin ist nicht von Patenten, Lizenzen, oder neuen Herstellungsverfahren,
die von wesentlicher Bedeutung fur die Geschaftstatigkeit oder die Ertragslage sind,
abhangig.

Wichtungsfaktor: 3 (sehr stark)

Gesamtbewertung: 4 (sehr gut)
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IV_Alleinstellungsmerkmal :

Die SHB Innovative Fondskonzepte AG — als 100%ige Tochtergesellschaft der bor-
sennotierten SHB AG — begleitet die Immobilieninvestitionen der Anleger vom Ankauf
an. Durch Neugrindungen erfahrener Spezialisten werden nun auch die Bereiche
Vermietung und Objektverwaltung durch eigene Tochtergesellschaften — SHB Ob-
jektService GmbH und SHB Objektverwaltung GmbH — abgedeckt. Das Fondsmana-
gement und die Zeichnerverwaltung liegt in den Handen erfahrener Manager der
SHB Innovative Fondskonzepte AG.

Die Marktsondierung, die Vorauswahl geeigneter Fondsimmobilien, die Prifungen
und Kaufvorbereitungen bis hin zum Ankauf selektierter Immobilien wird innerhalb
der Unternehmensgruppe durch die SHB Immobilien und Objektentwicklung AG
realisiert.

Die Besonderheit der initiierten Fonds ist die Kombination von Einmalanlagen und
ratierlichen Beteiligungen. Durch dieses Konzept der kleinteiligen Platzierung spricht
die SHB einerseits einen gréBeren Markt von potentiellen Kunden an. Andererseits
wird durch den kontinuierlichen Zufluss von Eigenkapital in die Fonds ein hohes
Sicherheitsprofil erreicht und eine schnelle Entschuldung angestrebt. Da die Anbiete-
rin zusatzlich Marktfihrerin in ihrem Segment ist, sind die Alleinstellungsmerkmale
hinreichend nachvollziehbar.

Wichtungsfaktor: 1 (gering)

Gesamtbewertung: 4 (sehr gut)

V Kostenstruktur innerhalb des Fonds :

Die SHB Innovative Fondskonzepte GmbH & Co. Renditefonds 6 KG wurde am
07.09.2008 gegrundet. Daher kénnen aussagefahige Erfolgsrechnungen noch nicht
vorliegen. Auf den Seiten 181 bis 185 des Emissionsprospektes ist eine Zwischen-
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Ubersicht auf den 16.10.2008 mit Prognosezahlen fir die Jahre 2008, 2009 und 2010
zur Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage mit den entsprechenden Erlauterungen
abgebildet. Auf den Seiten 92 bis 109 des Emissionsprospektes sind ausfiihrliche
Prognoserechnungen abgedruckt. Die Prognoserechnung fir den Zeitraum ab
01.01.2011 bis einschlieBlich 2040 ist eine konsolidierte Darstellung der Prognose-
rechnungen der Fondsgesellschaft sowie der Objekigesellschaft. Sie zeigen die
Einnahmen, Ausgaben, die Liquiditat, das Vermdgen und die Gewinnverteilung der
Fondsgesellschaft. Die einzelnen Positionen dieser umfangreichen Planrechnung
sind im Text ausfuhrlich erlautert. Hierin weist die Emittentin hervorgehoben darauf
hin, dass der Fonds gemaB Prognoserechnung zwar mit Ausnahme des Jahres 2040
immer so viel Ertrag erzielt, dass samtliche Barausschittungen hieraus bedient wer-
den kénnen, da die Ertrage nach Abzug aller Kosten und Barausschittungen in je-
dem Jahr einen positiven Wert ausweisen. Es findet somit keine Barausschittung
aus dem einbezahlten Eigenkapital statt. Allerdings reichen die Ertrédge in den ersten
Jahren bis 2018 sowie im Jahr 2021 nicht aus, um die thesaurierten Ausschittungen
der Fondsgesellschaft an die Anleger zu decken. Zusatzlich ist eine Kapitalriickfluss-
rechnung mit der Entwicklung des gebundenen Kapitals sowie der prognostizierte
Vermdgenszuwachs fir einen angenommen Beteiligungsbetrag von Euro 30.000,00,
getrennt nach unterschiedlichen Beteiligungsmaoglichkeiten und einem Zeitraum bis
2040 abgebildet. Weiterhin sind in einer Ubersicht die geplanten Fremdmittelauf-
nahmen der Fondsgesellschaft und der Objektgesellschaft dargestellt.

Die Emittentin weist in den Risiken darauf hin, dass es sich bei den Prognosen um
nicht gesicherte Werte handelt, die dem Risiko und den Veranderungen unterliegen
und sich so nicht mit absoluter Sicherheit realisieren lassen. Auch aus den Vorgan-
gerfonds ist zu erkennen, dass die Planrechnungen immer der Realitdt angepasst
werden mussen. Somit dienen diese langfristigen Prognosen eher der Verstandlich-
keit des Geschaftsmodells und weniger als Entscheidungsgrundlage hinsichtlich des
erwarteten Anlageerfolges.

Ein im Wesentlichen beanstandungsfreies IDW-Gutachten, erstellt am 16. Januar
2009 von PNHR GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesell-
schaft. Kéln, liegt vor. Die Prifer kommen zu dem Ergebnis, ,dass im Verkaufspros-
pekt die aus der Sicht eines verstandigen und durchschnittlich vorsichtigen Investors
fir eine Anlageentscheidung erheblichen Angaben mit hinreichender Sicherheit voll-
standig und richtig enthalten sind. Die Angaben sind auch klar, d. h. gedanklich ge-
ordnet, eindeutig und versténdlich dargestellt®.

Die Kostenaufstellung auf Seite 88 des Emissionsprospektes beinhaltet alle wahrend
der Emissionsphase bis 31.12.2010 anfallenden Kosten. Die Aufteilung erfolgt nach

DN: A75-S003 Abschlussbericht 35044459



Zertifikats-Registrier Nr: 44 745 09390

Auditbericht Nr: 3504 4459 ’\
TuV NORD

Seite 15 von 42 Zertifizierung

Objekt- und Fondsgesellschaft, nicht umlagefahiger Nebenkosten der vier bereits
erworbenen Objekte sowie der Finanzierungskosten. An Vergitungen fir Dienstleis-
tungen und Garantien sind bei beiden Gesellschaften € 34,05 Mio. angegeben. Be-
zogen auf das einzuwerbende Eigenkapital in Hohe von € 172 Mio. sind dies 19,8 %;
bezogen auf die bis zum 31.12.2010 geplanten Investitionen von ca. Euro 237 Mio.
betragt der relative Wert 14,37 %. Hinzu kommen Finanzierungskosten tber ca. Euro
7,421 Mio. Aus den Gesamtplatzierungskosten stehen der SHB Innovative Fonds-
konzepte AG bis 31.12.2010 Euro 32.066.000,00 (netto) aus bereits abgeschlosse-
nen Dienstleistungsvertragen zu. Die Gesamthéhe an Provisionen, insbesondere
Vermittlungsprovisionen  oder vergleichbaren  Vergltungen betragt Euro
29.433.094,00. Hierin sind die Kapitalbeschaffungskosten, einschlieBlich Platzie-
rungsgarantie- und Abwicklungsgeblhren sowie Maklerkosten enthalten.

Die SHB Innovative Fondskonzepte AG wurde von der Fondsgesellschaft am
15.10.2008 beauftragt, Beteiligungskapital in Héhe von Euro 141.000.000 sowie
Stille Beteiligungen mit Wandlungsrecht in Héhe von Euro 31.000.000 zu beschaffen.
Als Vergltung fir ihre Tatigkeiten im Zusammenhang mit der Kapitalbeschaffung
erhélt die SHB Innovative Fondskonzepte AG 10 % zuzlglich einer Abwicklungsge-
bdhr von 5 % des von den Anlegern gezeichneten Eigenkapitals, fallig jeweils nach
Annahme der Beitrittserklarung und Einzahlung der ersten Kapitalrate des jeweiligen
Anlegers.

Far die Vermittlung und Einwerbung der Stillen Beteiligungen erhalt die SHB Innova-
tive Fondskonzepte AG eine Vergitung in H6he von 6,5 % der von den Stillen Ge-
sellschaftern gezeichneten Beteiligungen, féllig jeweils nach Annahme der Beitritts-
erklarung und Einzahlung des Kapitals. Die Haftungsvergitung und die Geschéafts-
fhrungsvergitung der Komplementérin und des geschaftsfihrenden Kommanditis-
ten sowie die der Komplementarin zustehende erfolgsabhangige Vergitung bei Ver-
kauf von Immobilien ist in § 13 des Gesellschaftsvertrages der Fondsgesellschaft
und fur die Objektgesellschaft in §§ 7 und 8 des Gesellschaftsvertrages der Objekt-
gesellschaft geregelt.

Flr die Platzierungsgarantie erhalt die SHB Innovative Fondskonzepte AG eine Ver-
gltung in Héhe von 1,5 % des von den Anlegern und den Stillen Gesellschaftern
gezeichneten Kapitals, fallig jeweils nach Annahme der Beitrittserklarung und Ein-
zahlung der ersten Kapitalrate des jeweiligen Anlegers. Des Weiteren erhalt die SHB
Innovative Fondskonzepte AG gemaR Vertrag vom 13.10.2008 von der Objektgesell-
schaft fir das Ubernommene Kommanditkapital bei der Objektgesellschaft in Héhe
von Euro 10 Mio., welches hinsichtlich der Ausgestaltung an den Bedingungen der
Beteiligungsvariante ,IMMORENTE" (Ratenzahler) orientiert ist, Vergitungen von
insgesamt Euro 1,65 Mio. Zuséatzlich fallen Kosten flir Rechts- und Steuerberatung
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der Gesellschaft, samtliche etwa nicht abzugsfahige Vorsteuerbetrage sowie die
Kosten fir eventuelle Abschluss- und Betriebsprifungen an.

Neben den Kosten fir die Treuhandkommanditistin und fir den Mittelverwendungs-
kontrolleur sind weitere Kosten flr das Mietausfallwagnis, Renovierung, Anschluss-
vermietung, Revitalisierung und nicht umlagefahige Kosten kalkuliert. EinschlieBlich
der Zinskosten betragen die laufenden Kosten anfanglich ca. 75% der Mieteinnah-
men und verringern sich bis zum Ende des Prognosezeitraumes in 2040 auf ca.
26%. Die laufenden Kosten sind in den Rechtlichen Grundlagen, den Erlauterungen
zu den Prognoserechnungen und den Gesellschaftsvertragen ausfiihrlich dargelegt.
Die Kosten sind in ihrer absoluten Héhe bei den Platzierungs- und Verwaltungskos-
ten im oberen Marktdrittel angesiedelt (vgl. Branchenerhebung Scope). Unter Be-
ricksichtigung der Gesamtkonstruktion eines doppelstdckigen Modells und der von
der Muttergesellschaft gegebenen Platzierungsgarantie sind die Kosten im Verhaltnis
zum konsolidierten Gesamtkapital vertretbar.

Alle Kosten sind von der Art und Hohe her an mehreren Stellen des Emissionspros-
pektes und in den Gesellschaftsvertragen offen ausgewiesen und ausfihrlich erlau-
tert. Aufgrund der Besonderheiten der Konstruktion ist eine Vergleichbarkeit mit an-
deren ahnlichen Fonds nur eingeschrankt mdglich. Die Transparenz ist hinsichtlich
der absoluten Kostenwerte uneingeschrankt gegeben; die Darstellung tber die kon-
solidierte Betrachtungsweise macht es aber schwierig, aussagefahige und vergleich-
bare relative Wertansatze zu ermitteln.

Wichtungsfaktor: 3 (sehr stark)

Gesamtbewertung: 3 (gut)

VI Konzeptansatz/-umsetzung :

Die Investitionsgrundlagen, die Standorte und die einzelnen bereits erworbenen
Objekte sind einschlieBlich Baubeschreibung, Kurzdarstellung der Kaufvertrdge und
Rechtsgrundlagen sowie der Angaben zu den bereits abgeschlossenen Mietvertra-
gen genauso ausfuhrlich dargestellt wie die Angaben Uber die Finanzierung der In-
vestitionen. Dadurch sind der Konzeptansatz und die Umsetzung des Geschaftsmo-
dells sehr gut nachvollziehbar. Es handelt sich um eine insgesamt ausgezeichnete
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Darstellung. Da mit der Platzierung des Eigenkapitals erst kirzlich begonnen wurde
und bisher erst ein Teil der angekauften Immobilien fertig gestellt sind, kénnen Soll-
Ist-Vergleiche bis auf die Einhaltung der Investitionskriterien noch nicht abschlieBend
durchgefuhrt werden.

Wichtungsfaktor: 3 (sehr stark)

Gesamtbewertung: 3,5 (sehr gut)

VIl Rechtliche Verhaltnisse :

Die Gestattung der Veréffentlichung des Verkaufsprospekies der SHB Innovative
Fondskonzepte GmbH & Co. Renditefonds 6 KG mit den Beteiligungsvarianten Ren-
ditemaxx, Clevere Kombi, Immorente Plus und Immorente, Stille Beteiligung 6,75%,
Stille Beteiligung 7,5% und Stille Beteiligung 8,0% erfolgte durch die BaFin am
04.11.2008. Die rechtlichen Verhaltnisse sind unter dem Abschnitt Rechtliche Grund-
lagen des Emissionsprospektes auf den Seiten 143 bis 180 ausflhrlich dargestellt.
Sie stimmen in allen Passagen mit den Regeln des Gesellschaftsvertrages tberein.

Der Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft, der Gesellschaftsvertrag der Ob-
jektgesellschaft, der Vertrag Uber eine Stille Beteiligung mit Wandlungsrecht, der
Treuhandvertrag und der Vertrag Uber Mittelverwendungskontrolle sind im Anhang
des Emissionsprospektes auf den Seiten 200 bis 237 mit ihrem vollen Wortlaut ab-
gedruckt und in den Rechtlichen Grundlagen kommentiert. Ebenfalls in den Rechtli-
chen Grundlagen werden die wesentlichen Regelungen der von der Objektgesell-
schaft abgeschlossenen notariellen Kaufvertrage betreffend den Erwerb der 18 Im-
mobilien in Bayern und Baden-Wlrttemberg und die bereits hierflir abgeschlossenen
Mietvertrage ausfuhrlich dargestellt.

Die von der Fondsgesellschaft und der Objektgesellschaft abgeschlossenen wesent-
lichen Dienstleistungsvertrage werden von ihren Kernaussagen her im Abschnitt
Rechtliche Grundlagen einzeln aufgefihrt. Hierbei handelt es sich um die mit der
SHB Innovative Fondskonzepte AG abgeschlossenen Finanzierungsbeschaffungs-
vertrage, die Kapitalbeschaffungs- und Platzierungsgarantievertrage, den Konzepti-
onsvertrag, den Vertrag Uber die Einrichtung einer Zeichnerverwaltung, den Vertrag
Uber die Prifung von Mietvertragen, den Vertrag Uber die Einrichtung des Control-
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lings der Mieten- und Objektverwaltung und die Vereinbarung zur Bereitstellung einer
Zwischenfinanzierung.

Die Darstellung der Vertrage und Vertragspartner ist einwandfrei.

Die kapitalmé&Bigen und personellen Verflechtungen sind in dem Abschnitt ,Ihre Part-
ner im Uberblick auf der Seite 118 des Prospektes genannt. Hier heiBt es: Die SHB
Innovative Fondskonzepte GmbH als persénlich haftende Gesellschafterin sowohl
der Fondsgesellschaft als auch der Objekigesellschaft ist eine 100 %ige Tochterge-
sellschaft der SHB Innovative Fondskonzepte AG, die neben ihrer Stellung als Initia-
torin und Prospektherausgeberin zentrale Dienstleistungspartnerin der Fonds- und
Objektgesellschaft ist. Zudem ist die SHB Innovative Fondskonzepte AG Minder-
heitsgesellschafterin der Objektgesellschaft. Der geschéaftsfihrende Kommanditist
der Fondsgesellschaft sowie der Objektgesellschaft, Markus Schottenhammel, steht
im festen Anstellungsverhaltnis bei der SHB Innovative Fondskonzepte AG. Ein we-
sentlicher Gesellschafter der Treuhandkommanditistin ist zugleich Gesellschafter des
Mittelverwendungskontrolleurs. Der Mittelverwendungskontrolleur steht in regelmaBi-
ger Geschaftsbeziehung zu anderen von der SHB Innovative Fondskonzepte AG
initiierten Fondsgesellschaften.”

Ein separater Abschnitt zur Darstellung der Interessenkonflikte/Verflechtungen ware
hier aus Prifersicht angebracht gewesen, da auch unter den Risiken auf Seite 20
des Prospektes nur unter anderen Punkten zu dieser Thematik Stellung bezogen
wird.

Hier wird darauf hingewiesen, dass zwischen der Geschaftsfiihrung der Fondsgesell-
schaft und der Objektgesellschaft einerseits sowie dem Management bzw. der Lei-
tungsebene der SHB Innovative Fondskonzepte AG als einem der wesentlichen und
mafBgeblichen Dienstleistungspartner andererseits eine Vielzahl an persénlichen und
zum Teil kapitalmaBigen Verflechtungen besteht. Etwaige Interessenskollisionen mit
der Folge nachteiliger Managemententscheidungen fur die Fondsgesellschaft bzw.
Objektgesellschaft kbnnen nicht ausgeschlossen werden. Die im Prospekt dargeleg-
ten Zusammenhange sind dennoch hinreichend dokumentiert.

Die auf der Ebene der Fondsgesellschaft und auf der Ebene der Objektgesellschaft
erforderlichen behdérdlichen Genehmigungen liegen vor. Sonstige Zulassungen sind
fir die Umsetzung des Geschaftsvorhabens nicht erforderlich. Die rechtliche Stellung
des Anlegers ist in den steuerlichen Grundlagen, den rechtlichen Grundlagen, den
Gesellschaftsvertragen der Fonds- und Objektgesellschaft, dem Vertrag Uber eine
Stille Beteiligung mit Wandlungsrecht, dem Treuhandvertrag und dem Vertrag tber
die Mittelverwendungskontrolle ausfihrlich beschrieben. Die Ausfihrungen sind
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umfangreich und einwandfrei, aber wegen der vier unterschiedlichen KG-
Beteiligungsmdglichkeiten und der drei Varianten bei der Stillen Beteiligung mit
Wandlungsrecht nur mit Mihe und Sorgfalt der einzelnen Variante zuzuordnen.

Wie auch bei den Vorgangerfonds ist die Anzahl der méglichen Beitrittsvarianten im
Rahmen eines einzigen Prospektes der Verstandlichkeit abtraglich (trotz insgesamt
ausgezeichneter Darlegung und rechtlicher Gestaltung) . Dies beeinflusst die Bewer-
tung des vorliegenden Prffeldes nicht unwesentlich.

Wichtungsfaktor: 3 (sehr stark)

Gesamtbewertung: 3 (gut)

VIl Anlegerverstandlichkeit :

Die Angaben Uber die Vermdgensanlage, die Angaben Uber die Emittentin, Uber die
Investitionsgrundlagen, die Standorte und Objekte sowie die wirtschaftliche Betrach-
tung der Investition sind in einzelnen Abschnitten des Emissionsprospektes ausfihr-
lich und sehr gut verstandlich dargestellt. Die Ausfiihrungen sind jeden interessierten
Anleger verstandlich und stehen im Einklang mit den vertraglichen Grundlagen. Die
Chancen der Beteiligung sind im Vorwort des Prospektes und in den Abschnitten
Beteiligungsangebot im Uberblick und den Investitionsgrundlagen ausfuhrlich darge-
stellt.

Der SHB Renditefonds 6 er6ffnet den Anlegern eine Beteiligungsmaéglichkeit an ei-
nem breiten Immobilienportfolio mit dem Schwerpunkt im Bereich Einzelhandel. An-
gesprochen werden Anleger, die eine sachwertunterlegte Anlageform suchen, die
sich in der Vergangenheit Gberwiegend als sicher und rentabel dargestellt hat und
mit der langfristig ein weitgehender Inflationsschutz erreicht werden konnte. Eine
Investition in renditestarke GroBimmobilien kann der einzelne Anleger zu diesen
Konditionen Ublicherweise nicht tatigen. Dies bleibt im Normalfall institutionellen
Investoren (Banken, Versicherungen usw.) vorbehalten. Zudem bietet das Angebot
eine Immobilienanlage ohne eigenen Verwaltungsaufwand. Die Flexibilitdt der Betei-
ligungsmoglichkeiten Iasst jahrliche Auszahlungen schon anfangs zwischen 6 und 8
Prozent fur Sofortzahler und ein schnelles Anwachsen des Kapitalkontos fir Raten-
sparer zu.
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Die Risiken der Kapitalanlage werden auf den Seiten 14 bis 23 des Emissionspros-
pektes wiedergegeben. Sie sind unterteilt in Allgemeine Hinweise und nach Sachzu-
sammenhangen. Dabei werden in den Uberschriften zu den einzelnen Abschnitten
die jeweiligen Einstufungen in anlagegefahrdende, prognosegefahrdende und anle-
gergefédhrdende Risiken vorgenommen. Auf das Maximalrisiko der Beteiligung, den
Totalverlust des eingesetzten Kapitals und dartber hinaus gehend das besondere
Risiko des Anlegers im Fall seiner Fremdfinanzierung der Beteiligung, wenn er zu-
satzlich zum Verlust seiner Beteiligung den vollen Kreditbetrag nebst Zinsen zurlck-
zahlen muss, wird ebenso hingewiesen wie auf das Einzahlungsrisiko der Ratenan-
leger. Die Risiken aus Interessenkonflikten wurden wahrheitsgeman benannt, jedoch
nicht in einem separaten Abschnitt dargestellt. Dass die Komplementarin und die
Geschaftsfihrer der Fondsgesellschaft von den Beschrankungen des § 181 BGB
befreit sind, findet im Risikoteil keine Erwahnung.

In dem Abschnitt ,Wirtschaftliche Betrachtung“ auf den Seiten 84 bis 89 des Emissi-
onsprospektes wird die Kapitalverwendung ausfihrlich mit Tabellen und Texten dar-
gestellt. Die SHB Innovative Fondskonzepte GmbH & Co. Renditefonds 6 KG
(Fondsgesellschaft) halt ca. 94 % der Anteile an der SHB Innovative Fondskonzepte
GmbH & Co. Einzelhandelsportfolio Bayern und Baden-Wirttemberg KG (Objektge-
sellschaft). Diese wiederum hat 18 Immobilien in Bayern und Baden-Wirttemberg
erworben. Die kalkulierten Anschaffungskosten fur die 18 Immobilien in Bayern und
Baden-Wirttemberg, welche die Objektgesellschaft erworben hat (einschlieBlich
einem zweiten Bauabschnitt beim Objekt Burgebrach und dem Erwerb diverser Wer-
beflachen), betragen insgesamt Euro 80.973.464 . Die Erwerbsnebenkosten fur die
Objekte in Bayern und Baden-Wirttemberg werden mit Euro 4.048.673 veranschlagt.
Die Kosten fiir Dienstleistungen und Garantien sind bei der Fondsgesellschaft mit
Euro 28.743.000,00 und bei der Objektgesellschaft mit Euro 5.314.539,00 kalkuliert
worden.

Voraussichtlich Ende des Jahres 2010 ist eine Investition in ein weiteres, noch nicht
feststehendes, Objekt vorgesehen. Als Anschaffungskosten fiir dieses Obijekt ist ein
Betrag von Euro 100.500.000 kalkuliert. Es wurde unterstellt, dass Grunder-
werbsteuer und Maklerkosten und samtliche Erwerbsnebenkosten in den Anschaf-
fungskosten enthalten sind. Die Investitionsentscheidung setzt die Zustimmung des
aus dem Anlegerkreis zu wahlenden Beirats / Anlageausschusses voraus. Der Kauf-
preis inklusive nicht abzugsfahiger Vorsteuer sowie einschlieBlich etwaiger anfallen-
der Grunderwerbsteuer, Maklerkosten und Erwerbsnebenkosten soll das 13,6-fache
der tatsachlichen oder kalkulierten Jahresnettomiete nicht tbersteigen.
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Der Emissionsprospekt ist Ubersichtlich gestaltet; ihm ist ein gut strukturiertes In-
haltsverzeichnis vorangestellt, das das Auffinden der einzelnen Rubriken erleichtert.
Grundlage der Priifung ist der am 16. Oktober 2008 aufgestellte Prospekt.

Flr das Verstandnis der unterschiedlichen Beitrittsvarianten sind die auf den Seiten
28 bis 31 mit ihren Eckpunkten dargestellten Beteiligungen zwar hilfreich, die Zuord-
nung der jeweiligen Steuer- und Rechtsgrundlagen wird dem fachunkundigen Anle-
ger allerdings aufgrund der zahlreichen Beitrittsvarianten nur mit Aufwand oder fach-
kundiger Beratung gelingen. Die Ubersichtlichkeit des mit groBer Kompetenz und in
verstandlicher Wortwahl erstellten Prospektes wird dadurch aber nicht eingeschrankt.

Der mit dem Emissionsprospekt verbundene Zeichnungsschein ist tbersichtlich ges-
taltet und enthalt alle fir den Beitritt zur Gesellschaft wichtigen Einzelangaben.

Die zusatzliche Vermittlungsdokumentation ist vom Berater und dem Anleger zu
unterschreiben. Der Anleger hat die Wahl, ob er in einer Analyse seiner Anlageziele,
Kenntnisse, Erfahrungen und finanziellen Verhaltnisse ein Anlegerprofil erstellen
lassen will oder auf ein solches verzichtet.

In den Gesellschaftsvertragen, dem Vertrag Uber eine Stille Beteiligung mit Wand-
lungsrecht, dem Treuhandvertrag und dem Vertrag Uber die Mittelverwendungskon-
trolle sind die Rechte und Pflichten aus dem Vertragsverhélinis ausfihrlich und ver-
standlich dargestellt. Marketingprospekt und die fir jede Beitrittsvariante eigenen
Werbeflyer enthalten die wesentlichen Details der Kapitalanlage und der Investitions-
strategie in Kurzform. Sie entsprechen in allen Punkten den Aussagen des Emissi-
onsprospektes und verdeutlichen hier auch durch graphische Darstellungen und
Berechnungsbeispiele die Unterschiede der Kapitalarten (Beteiligungsmdglichkeiten).

Eine Kurzdarstellung (SHB Fakten) der wesentlichen Rahmendaten des Rendite-
fonds 6 steht zur Verfigung. Sie enthalt in Kurzform die Angaben zu den Beteili-
gungsarten, den prognostizierten Ergebnissen und den bisher erworbenen Immobi-
lien. Die Darstellung ist sachlich und informativ gehalten und verschafft einen schnel-
len Uberblick Gber die wesentlichen Angebotsdaten.

Wichtungsfaktor: 3 (sehr stark)

Gesamtbewertung: 3,5 (sehr gut)
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IX Fondsverwaltung :

Die Anleger beteiligen sich entweder als Direktkommanditist oder Uber eine Treu-
handkommanditistin als Treugeber an der Fondsgesellschaft und erzielen Einkiinfte
aus Vermietung und Verpachtung. Die Mindestbeteiligungssumme betragt Euro
7.000,00 und soll bei héheren Betragen durch 1.000 ohne Rest teilbar sein. Bei den
Stillen Beteiligungen mit Wandlungsrecht erzielt der Anleger ausschlieBlich Einklinfte
aus Kapitalvermégen. Die Einlagen der Stillen Gesellschafter betragen mindestens
Euro 2.000,00, dartiber hinausgehende Betrage sollen durch 1.000 ohne Rest teilbar
sein. Uber den Nominalbetrag der Beteiligung hinaus hat der Anleger an personli-
chen weiteren Kosten die Abwicklungsgebihr von 5 % des Nominalbetrags zu tra-
gen. Diese entféllt bei den Stillen Beteiligungen. Die konkrete Anzahl der jeweils
angebotenen Anteile steht bei Prospektaufstellung noch nicht fest.

Das prospektierte Kommanditkapital der Fondsgesellschaft betragt Euro
141.000.000,00; zusatzlich sind Stille Beteiligungen in Héhe von Euro 31.000.000,00
vorgesehen. Es wird mindestens jeweils eine Kommandit- und eine Stille Beteiligung
angeboten. Die rechnerisch maximale Anzahl bei prospektgemaBer Platzierung be-
tragt 20.142 Kommanditbeteiligungen sowie 15.500 Stille Beteiligungen.

Auf den Prospekiseiten 228 bis 232 ist der Treuhandvertrag zwischen den Treuge-
bern und der Aequitas Treuhand GmbH, Kulmbach, vertreten durch ihren Geschafts-
fihrer Ralph Pittroff im vollen Wortlaut abgedruckt. Er stellt die rechtliche Grundlage
fir das Tatigwerden des Registertreuhdnders dar. Den Abschluss dieses Vertrages
bietet der Anleger der Treuhandkommanditistin mit Unterzeichnung der Beitrittserkla-
rung an. In diesem Vertrag beauftragt der Anleger, der nicht selbst im Handelsregis-
ter eingetragen werden will, den Registertreuhander mit der treuhanderischen Uber-
nahme des Kommanditanteils. Bei einer Beteiligung des Anlegers / Treugebers an
der Fondsgesellschaft Gber die Treuhandkommanditistin verwaltet diese fir den
Treugeber dessen Beteiligung und halt diese treuhanderisch im eigenen Namen aber
im Interesse und fur Rechnung des Treugebers. Die Treuhandkommanditistin nimmt
fir den Treugeber die Stimmrechte aus dem treuhanderisch gehaltenen Anteil ent-
sprechend den Weisungen des Treugebers wahr, soweit der Treugeber bei der
betreffenden Gesellschafterversammlung nicht teilnimmt oder sich nicht durch einen
von ihm bestimmten Dritten vertreten lasst. Fehlen Weisungen oder erfolgen diese
verspatet, Ubt die Treuhandkommanditistin geman Treuhandvertrag das Stimmrecht
mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns aus.
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Die Anlegerverwaltung wurde mit Vertrag Uber die Einrichtung einer Zeichnerverwal-
tung vom 15.10.2008 an die SHB Innovative Fondskonzepte AG Ubertragen. Die
Anleger- und Dokumentenverwaltung erfolgt EDV-gestitzt. Die Software wurde von
DataControl GmbH, Oberhaching entwickelt. Das Unternehmen gehdrt zum Einfluss-
bereich der SHB Aktionare. Das Programm ist sehr umfangreich und wird permanent
weiterentwickelt und angepasst. Die Programmdemonstration vor Ort war in allen
Punkten einwandfrei.

Das Fondsverwaltungsprogramm DataControl 5.0 wird Uber das Citrix Securegate-
way fir einen Webzugriff im Internet publiziert. Ebenso wie Outlook Webb Access ist
es durch ein Zertifikat und das https Protokoll abgesichert. Die Software bietet neben
der Verwaltung von Anlegerstammdaten, Vertragsdaten und dem komplexen Zah-
lungsverkehr eine Historie. Diese zeigt jede von jedem Benutzer durchgeflhrten
Anderungen zu jedem Zeitpunkt an. Durch die Verschlisselung ist es Dritten nicht
moglich, die Daten auszulesen. Das System ermdglicht ein Kontensystem flr jeden
Kunden mit automatischer Kostenverrechnung, automatischer Buchung von Zah-
lungseingéngen, tégliche, monatliche oder jahrliche Verzinsung des Kapitals, die
Berechnung nach Gesellschaftsanteilen und die Gewinn- und Verlustteilnahme in
einem bestimmten Zeitraum. Es beinhaltet ein Sollstellungsmodul fur Lastschriften,
die Erstellung von Kontoauszigen, internen und externen Rechnungen und die Kun-
denkorrespondenz. Weiterhin erlaubt das System den Import und Export von Daten,
z. B. in der Kommunikation mit Steuerberatern und Wirtschaftsprifern.

Alle Vertrage und der gesamte Schriftverkehr sind in dem Anlegerverwaltungspro-
gramm ebenso wie Telefonate und Kontenbewegungen registriert. Die Dokumenten-
verwaltung findet in Papierform und computerunterstitzt statt. Beide Arten der Ver-
waltung greifen ineinander, so dass beide Systeme zu jedem Zeitpunkt synchron
laufen. Alle den Anleger betreffenden ein- und ausgehenden Dokumente werden
durch die integrierte Dokumentenverwaltung von DataControl erfasst und automa-
tisch in das entsprechende Anlegerverzeichnis gespeichert. Die Dokumente werden
in Papierform zusétzlich in den daflir angelegten Anlegerordner alphabetisch nach
Kundenname abgelegt.

Der Anleger erklart sich im Zeichnungsschein mit seiner Unterschrift damit einver-
standen, dass die von ihm mitgeteilten persdnlichen Daten Uber eine EDV-Anlage
gespeichert und an die fur die Verwaltung und Durchflihrung der Beteiligung zustan-
digen Unternehmen Ubermittelt werden. Diese Daten werden ausschlieBlich zur Be-
grindung und Verwaltung der Beteiligung und zur Betreuung der Anleger verwendet.
Alle zugriffsberechtigten Personen sind auf die Einhaltung der Datenschutzrichtlinien
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verpflichtet. Die Buchhaltung wird ebenfalls mit DataControl in Verbindung mit dem
Datev-System durchgefihrt.

Wichtungsfaktor: 2 (mittel)

Gesamtbewertung: 4 (sehr gut)

X Mittelverwendungskontrolle :

Die Finanzierung der Investition ist ausfihrlich in den Kapiteln ,Wirtschaftliche Be-
trachtung” und ,Rechtlichen Grundlagen® sowie den Gesellschaftsvertragen darge-
stellt. Das konsolidierte Gesamtkapital soll Euro 182.001.000,00 zuzlglich Abwick-
lungsgeblihr betragen nachdem alle Gesellschafter, inkl. derer, die ihr Kapital in
Sparraten erbringen, einbezahlt haben. Davon entfallen auf die Fondsgesellschaft
Euro 172.000.000,00. AuBerdem erbringen die SHB Innovative Fondskonzepte AG
eine Kommanditeinlage von Euro 10.000.000,00 und Herr Markus Schottenhammel
eine Kommanditeinlage von Euro 1.000,00 in die Objekigesellschaft. Die Nettoein-
nahmen der Fondsgesellschaft, d.h. die von den Anlegern aufzubringenden Einzah-
lungen abzlglich der fondsabhangigen Nebenkosten reichen nicht aus, um die ge-
planten Investitionen realisieren zu kénnen.

Zur Finanzierung ist daher zum anderen die Aufnahme von Fremdkapital in Héhe
von Euro 152.426.938,00 vorgesehen, das Uber die Fondslaufzeit durch erwirtschaf-
tete Uberschiisse sowie die ratierlichen Kapitaleinzahlungen der Anleger wieder
reduziert wird. An Bankdarlehen fiir die Objekte in Bayern und Baden-Wirttemberg
sollen Fremdmittel in H6he von insgesamt Euro 61.426.938,00 aufgenommen wer-
den. Die Finanzierung soll zu 100 % in Euro erfolgen. Die geplante Fremdfinanzie-
rung aus der beabsichtigten weiteren Investition Ende 2010 belauft sich auf Euro
80.000.000,00. Die Finanzierung soll zu 50 % in Euro und zu 50 % in Schweizer
Franken erfolgen. Ein Teilbetrag von Euro 11.000.000,00 des einzubezahlenden
ratierlichen Zeichnerkapitals soll durch ein Bankdarlehen vorfinanziert werden. Die
innerhalb der SHB-Gruppe abgeschlossenen Vertrage zur Kapital- und Finanzie-
rungsbeschaffung sind dem Auditprotokoll beigefligt. Im Emissionsprospekt sind
diese benannt und kurz beschrieben. Der Darlehnsvertrag zu dem Bankdarlehn fir
die bereits erworbenen Objekte zwischen der Objektgesellschaft und der Minchener
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Hypothekenbank eG liegt dem Auditprotokoll ebenfalls bei. Da es sich bei dem Ren-
ditefond 6 um einen halftigen Blind Pool handelt, kbnnen noch nicht alle Vertrage
bekannt sein. Die Investitionsentscheidung fir Objekt 2 steht noch aus, Kreditvertra-
ge fur die geplanten Fremdmittel liegen somit auch noch nicht vor.

Anlageobjekt der Fondsgesellschaft ist zunachst eine Kommanditbeteiligung in Héhe
von ca. 94 % an der Objektgesellschaft, die ihrerseits 18 Einzelhandelsimmobilien in
Bayern und Baden-Wirttemberg erworben hat. Dariiber hinaus ist eine weitere In-
vestition in H6he von Euro 100.500.000 voraussichtlich Ende des Jahres 2010 ge-
plant. Eine konkretisierte Investitionsmdglichkeit steht hieflir zum jetzigen Zeitpunkt
noch nicht fest. Die bisher erworbenen Immobilien sind im Emissionsprospekt in dem
Kapitel Standorte und Objekte auf den Seiten 36 bis 83, in den ,Rechtlichen Grund-
lagen“ und mit den bautechnischen Daten auf den Seiten 186 bis 199 sehr ausfihr-
lich dargestellt. Fir die 18 Immobilien der Objektgesellschaft hat die TUV SUD Im-
moWert GmbH, Miinchen, Bewertungsgutachten erstellt. Die vom Wertgutachter auf
den Bewertungsstichtag 06.10.2008 ermittelten Marktwerte werden in eine Tabelle
auf Seite 82 des Prospektes den vorlaufigen Kaufpreisen gegenilbergestellt. Hier
wird auch darauf hingewiesen, dass ,...die indikative Wertausweisung im Rahmen
einer Portfoliobewertung vorgenommen wurde. Indikative Marktwerte entsprechen
nicht einem Verkehrswert nach § 194 BauGB. Die Wertausweisung stellt ausschlie3-
lich auf die vom Auftraggeber Uberlassenen Unterlagen ab: Standortreports, Mieter-
liste, Flurkarten, Markt- und Beleihungswertgutachten. Bautechnische Unterlagen,
Grundbiicher und Mietvertrage liegen nicht vor und waren auch nicht Gegenstand
der Prifung. AuftragsgemaB erfolgt die Bewertung ohne Besichtigung des Obijekts,
also als reine Desktop-Arbeit. Der Ertragswertermittlung wurden die Flachenangaben
aus der Mietaufstellung zugrunde gelegt. Die Flachenangaben wurden auftragsge-
man als richtig unterstellt und in den Wertansatzen Gbernommen. Untersuchungen
von Altlasten oder gesundheitsbedenklichen Baustoffen sowie statischen, bauphysi-
kalischen und konstruktiven Gebaudeeigenschaften finden auftragsgeman nicht statt.
Es wird davon ausgegangen, dass alle 6ffentlich-rechtlichen Abgaben, Beitrage und
Geblhren erhoben und bezahlt sind. Es wird auftragsgeman unterstellt, dass keine
wertrelevanten Baulasten vorliegen...“ Das vollstdndige Gutachten liegt in Kopie dem
Auditprotokoll bei. Der Marktwert aller 18 Objekte wird von TUV SUD ImmoWert
GmbH mit insgesamt Euro 80.610.000,00 angegeben. Der von der Miinchener Hypo-
thekenbank im Rahmen der Erstellung des Darlehensvertrages beauftragte Gutach-
ter ermittelt fir dieselben Objekte einen Verkehrswert in Hbéhe von Euro
72.700.000,00. Die geringere Bewertung mit einer Differenz von ca. 10% ist zu ak-
zeptieren da hier bankibliche Abschlage vorgenommen wurden und kann auch vor-
teilhaft sein, da bei einer kinftigen Unterschreitung dieses Verkehrswertes unter
Umstédnden Zusatzsicherheiten vom Darlehensnehmer verlangt werden kénnen.
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Die Emittentin flhrt regelméaBige Soll-Ist-Vergleiche durch, die aber erst nach Fertig-
stellung und Ubergabe samtlicher Objekte abschlieBend beurteilt werden kénnen. Zu
allen bisher bekannten Faktoren wurden die vorgegebenen Investitionsgrundlagen
eingehalten. Die Geschaftsfliihrung obliegt dem Kommanditisten und dem Geschéfts-
fuhrer. FOr den Abschluss wesentlicher Vertrage ist die Zustimmung der Gesellschaf-
terversammlung erforderlich. Zusétzlich besteht ein Vertrag Uber die Mittelverwen-
dungskontrolle. Die fir Ende 2010 vorgesehene weitere Investition in ein oder meh-
rere Immobilienobjekte bedarf hinsichtlich ihrer Entscheidung der Zustimmung des
aus dem Anlegerkreis zu wahlenden Beirats / Anlegerausschusses. Die nach Ein-
werbung von 50 % des Gesellschaftskapitals einzuberufende Gesellschafterver-
sammlung soll Gber die Wahl eines Beirats/Anlageausschusses entscheiden. Der
Beirat/Anlageausschuss besteht aus bis zu drei geeigneten Personen aus dem Kreis
der Anleger. Er fasst seine Beschllisse grundsatzlich mit einfacher Mehrheit. Die
Einzelheiten richten sich nach der Beiratsordnung. Im Zweifel gelten die Vorschriften
des Gesellschaftsvertrages entsprechend. Von der Gesellschafterversammlung kann
ihm die Auslibung von Zustimmungs- und Kontrollrechten Gbertragen werden, wie z.
B. Kontrolle der Geschaftsflihrung, Beteiligung an der Feststellung des Jahresab-
schlusses, der Vorbereitung der Entlastung und der Entscheidung Gber die Gewinn-
verteilung. Zudem hat der Beirat/Anlageausschuss eine Mitspracherecht bei geplan-
ten weiteren Investitionen.

Mit Artus Steuerberatungsgesellschaft mbH, Minchen, wurde am 15.10.2008 von
der Fondsgesellschaft und der Objektgesellschaft der Vertrag Uber Mittelverwen-
dungskontrolle abgeschlossen. Darin hat der Mittelverwendungskontrolleur die Ver-
pflichtung Ubernommen, die Verwendung der Anlegergelder einschlieBlich deren
Weiterleitung an die Objektgesellschaft sowie die Verfligungen Gber das Mittelver-
wendungskontrollkonto der Objektgesellschaft zu kontrollieren. Uber das Einzah-
lungskonto der Fondsgesellschaft sowie das Mittelverwendungskontrollkonto der
Objektgesellschaft besteht jeweils nur gemeinsame Verflgungsbefugnis mit dem
Mittelverwendungskontrolleur (gemeinsame Kontovollmacht). Der Mittelverwen-
dungskontrolleur hat nur die Einhaltung der vereinbarten Zahlungsfreigabevoraus-
setzungen zu Uberprifen; eine weitergehende Prifung, insbesondere in materieller,
inhaltlicher Hinsicht, erfolgt nicht. Trotz Mittelverwendungskontrolle besteht daher die
Méglichkeit materiell unzutreffender Zahlungen zu Lasten der Objektgesellschaft
sowie der Fondsgesellschaft und damit der Anleger. Der Vertrag endet ohne Kindi-
gung durch Zweckerreichung, d. h. mit Abschluss der in den Investitionsplanen der
Fondsgesellschaft und der Objektgesellschaft enthaltenen Mittelverwendung, spates-
tens jedoch am 31.12.2010, unabhangig davon, ob die Zahlungen flr die fir Ende
2010 geplanten weiteren Investitionen der Fondsgesellschaft bereits vollstandig
getatigt sind. Da die Folgeinvestition erst fir Ende 2010 geplant ist, besteht das Risi-
ko, dass die im Zusammenhang mit der Folgeinvestition erforderlichen Zahlungen
erst nach dem 31.12.2010 erfolgen und daher nicht mehr der Kontrolle durch den
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Mittelverwendungskontrolleur unterliegen; insoweit hatte die Fondsgeschaftsfiihrung
dann die alleinige Verflgungsbefugnis. Auf die nur eingeschrankte Mittelverwen-
dungskontrolle wird im Emissionsprospekt deutlich hingewiesen. Die verwendete
Vorgehensweise der Mittelverwendungskontrolle ist marktiblich und rechtskonform.

Die Mitwirkungsrechte der Anleger beschréanken sich im Wesentlichen auf Abstim-
mungen bei Gesellschaftsversammlungen der Fondsgesellschaft sowie auf Kontroll-
und Einsichtsrechte. Zudem verfligen Stille Gesellschafter bei der Fondsgesellschaft
nur in ganz bestimmten Fallen Uber Stimmrechte. Auch bei wesentlichen Entschei-
dungen der Fondsgesellschaft kann der Anleger Uberstimmt werden und es kénnen
Entscheidungen ergehen, die nicht in seinem Interesse sind. Hierauf weist die Emit-
tentin im Risikoabschnitt des Prospektes hin. Die Fondsgesellschaft informiert die
Gesellschafter jahrlich anlasslich der Einladung zur ordentlichen Gesellschafterver-
sammlung schriftlich oder in anderer geeigneter Form (z.B. Internet-Homepage) tber
die Geschaftsentwicklung und die Lage der Gesellschaft. Die Geschaftsflihrer erstat-
ten in der Gesellschafterversammlung einen muindlichen Bericht. Die Fondsgesell-
schaft informiert die Gesellschafter zusatzlich Uber besondere Vorgange der Gesell-
schaft und der Objektgesellschaft. Selbiges gilt entsprechend fir die noch zu tatigen-
den Investitionen. Die Gesellschafter und die Treuhandkommanditistin haben Uber §
166 HGB hinaus das Recht, die Handelsblcher und Papiere der Gesellschaft durch
einen Angehdrigen der rechts- oder steuerberatenden oder wirtschaftsprifenden
Berufe in den Geschéaftsraumen der Gesellschaft einsehen zu lassen.

Die VerauBerung wesentlicher Teile des Gesellschaftsvermégens ist nur mit Zustim-
mung der Gesellschafter im Rahmen einer Gesellschafterversammlung mdoglich.
Hierflr ist eine Mehrheit von 75% der vorhandenen Stimmen erforderlich.

Wichtungsfaktor: 3 (sehr stark)

Gesamtbewertung: 3 (gut)

Xl Ertragsabhéangigkeiten :

Der Fonds wird geschlossen, sobald ein Kommanditkapital von Euro 141.000.000
sowie zusétzlich Euro 31.000.000 Stille Beteiligungen mit Wandlungsrecht eingewor-
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ben sind. Die SchlieBung ist bis zum 31.12.2010 vorgesehen. Die Mdglichkeit der
vorzeitigen SchlieBung ist konzeptionsgemaB nicht vorgesehen. Die Geschaftsfiih-
rung kann Uberzeichnungen bis zu 15 % des Kommanditkapitals sowie der Stillen
Beteiligungen zulassen sowie den Platzierungszeitraum ein oder mehrmals bis zum
31.12.2011 verlangern. Die SHB Innovative Fondskonzepte AG garantiert die Plat-
zierung des erforderlichen Kapitals.

Die Emittentin ist abh&ngig von der Einhaltung der mit SHB Innovative Fondskonzep-
te AG abgeschlossenen Dienstleistungs- und Servicevertragen sowie von der Erflil-
lung der von der Objektgesellschaft mit den Mietern der Immobilien abgeschlossenen
Mietvertragen. Es besteht das Risiko, dass die der Prognoserechnung zugrunde
liegenden Mieten nicht erzielt werden, weil z. B. Flachen unvermietet bleiben, An-
schlussvermietungen geringere Ertrage bringen, vereinbarte und kalkulierte Mietstei-
gerungen nicht durchgesetzt werden kdnnen, Mieten nicht bezahlt oder Mietvertrage
vorzeitig gekindigt werden und das hierfir kalkulierte Mietausfallwagnis nicht ausrei-
chend ist. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung besteht eine globale Finanzkrise
mit erheblichen Auswirkungen auf die Darlehensvergabepraxis der Banken auch in
Deutschland. Es ist nicht ausgeschlossen, dass trotz einer verbindlichen Darlehens-
zusage eine Auszahlung der Darlehensmittel aus Griinden scheitert, die nicht in der
Einflusssphéare der Objektgesellschaft liegen. Sofern es der Fondsgesellschaft nicht
oder erst zu einem spateren Zeitpunkt als prospektiert gelingt, die geplante Vorfinan-
zierung der ratierlichen Kapitaleinzahlungen vorzunehmen, missten die geplanten
weiteren Investitionen Ende 2010 zumindest solange verschoben werden, bis geni-
gend Eigenmittel der Fondsgesellschaft eingezahlt sind. Auf die bestehenden Er-
tragsabhéangigkeiten wird im Emissionsprospekt ausfiihrlich hingewiesen. Eine An-
passung der Kosten ist nur bedingt méglich, da die bestehenden Vertrage eingehal-
ten werden missen. Die mit verbunden Unternehmen geschlossenen Vereinbarun-
gen kénnten im Bedarfsfall aber verandert werden. Von Patenten, Lizenzen, Vertra-
gen oder neuen Herstellungsverfahren, die von wesentlicher Bedeutung flr die Ge-
schaftstatigkeit oder die Ertragslage des Emittenten sind, ist der Emittent nicht ab-
hangig.

Auf den Seiten 110 bis 113 des Emissionsprospektes ist eine Sensitivitdtsanalyse mit
den entsprechenden Erlduterungen abgedruckt. Sie zeigt neben dem Gesamterfolg
gemaB Prognoserechnung die Abweichungen mit negativen und positiven Einfluss-
faktoren bei Kapitalrickforderungen durch die Anleger zum frihestmdglichen Zeit-
punkt, bei sich gegeniber der Prognose verandernden Verkaufspreisen und Finan-
zierungszinsen, bei einem erhéhten Anteil von Beitragsfreistellungen der Ratenanle-
ger, bei Abweichungen in den kalkulierten Mietertrdgen und den Renovierungsauf-
wendungen und aufgrund von Kursschwankungen in Bezug auf die Tilgung des
Fremdwahrungsdarlehns. Auf den Seiten 105 bis 109 des Emissionsprospektes
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wurde anhand der in den Prognoserechnungen verwendeten Pramissen der prog-
nostizierte Vermdégenszuwachs flr eine Beteiligungssumme von Euro 30.000,00 und
eine beispielhafte Kapitalrickflussrechnung durchgefiihrt und ausfihrlich erlautert.
Das worst-case Szenario ist und bleibt der Totalverlust der Anlage.

Wichtungsfaktor: 2 (mittel)

Gesamtbewertung: 3,25 (gut)

Xll Controlling und Kontrolle :

Die steuerlichen Grundlagen sind auf den Seiten 119 bis 142 des Emissionsprospek-
tes abgedruckt. Die Bestatigung des fir die Erarbeitung der Grundlagen und Texte
verantwortlichen RA und StB Karsten Habermann liegt vor. Die Ausfihrungen sind
sehr umfangreich und bertcksichtigen alle méglichen steuerlichen Auswirkungen auf
der Ebene der Fondsgesellschaft, der Objekigesellschaft und des Anlegers.

Die Buchhaltung der Fondsgesellschaft erfolgt Gber das Datev-System in Verbindung
mit den fir die Anlegerverwaltung genutzten Programmen von DataControl. Die
Buchhaltung wird in einer separaten Abteilung der SHB Innovative Fondskonzepte
AG durchgefuhrt. Zusténdig ist hier der Leiter Rechnungswesen, Herr F. Karges. Fir
die Erstellung der Jahresabschlisse und weiterer notwendiger Auswertungen be-
steht ein Steuerberatungsvertrag zwischen der Fondsgesellschaft und der Objektge-
sellschaft einerseits und dem Blro Habermann andererseits.

Auf den Seiten 92 bis 109 des Emissionsprospektes sind ausfihrliche Prognose-
rechnungen abgedruckt. Die Prognoserechnung flr den Zeitraum ab 01.01.2011 bis
einschlieBlich 2040 ist eine konsolidierte Darstellung der Prognoserechnungen der
Fondsgesellschaft sowie der Objektgesellschaft. Sie zeigt die Einnahmen, Ausgaben,
die Liquiditat, das Vermdgen und die Gewinnverteilung der Fondsgesellschaft. Die
einzelnen Positionen dieser umfangreichen Planrechnung sind im Text ausfihrlich
erlautert. Die Prognoserechnung fir die Investitionsphase bis 31.12.2010 ist in komp-
rimierter Form dargestellt. Sie zeigt die Investitionen und deren Finanzierung. Da-
durch, dass hier alle Anlaufkosten enthalten sind, Iasst sich in der Folgerechnung ab
01.01.2011 ein fast ausschlieBlich positives Bild darstellen. Die Emittentin weist dar-
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auf hin, dass es sich bei den Prognosen um nicht gesicherte Werte handelt, die dem
Risiko und den Veranderungen unterliegen und sich so nicht mit Sicherheit realisie-
ren lassen. Die Prognoserechnung ist sehr ausfihrlich und sehr geschickt darge-
stellt. Aufgrund der Unwagbarkeiten dient sie allerdings mehr dem Verstandnis des
Geschaftsmodells. Als Entscheidungsgrundlage hinsichtlich des Erfolges der Beteili-
gung dient sie dem Anleger aufgrund der Komplexitat der Darstellung nur bedingt.
Die Prognoserechnung beruht auf den zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung gege-
benen Verhaltnissen, Erfahrungen und Einschatzungen, wie z. B. derzeitigen bzw. zu
erwartenden Inflationsraten und Zinssatzen, Wertentwicklungen vergleichbarer Ob-
jekte in der Vergangenheit sowie dem bisherigen Vermietungsstand der bereits er-
worbenen Immobilien. Die einzelnen Parameter sind auf den Seiten 95 bis 101 des
Prospektes ausfihrlich erlautert. Die Prognoserechnung stellt eine regelmaBig von
der Geschéftsfiihrung zu Uberprifende und gegebenenfalls anzupassende Ertrags-
und Liquiditatsplanung der Fondsgesellschaft dar, bei der Abweichungen von den im
Prospekt zugrunde gelegten Werten selbstverstandlich sind.

Eine Anpassung erfolgt spatestens im Rahmen der monatlichen Auswertungen. Die
SHB-Gruppe verflgt Gber ein sehr kompetentes Management mit langjahriger Immo-
bilien-, Banken- und Vertriebserfahrung. Die Prozesse sind straff und effektiv organi-
siert, die Kontrolle durch umfangreiche Checklisten und das Vier-Augen-Prinzip un-
terstiitzt. Die FUhrung der Gruppe erfolgt auf der Basis konsequent organisierter
Ablaufe mit umfassenden Prifprozessen (Besprechungen, Checklisten, Auswertun-

gen).

Soll-Ist-Vergleiche finden auf der Ebene der Geschéaftsfiihrung und ebenso in den
Fachabteilungen statt. Es handelt sich um einen geschlossenen Fonds, der in seinen
Grundzigen feststeht und in den wesentlichen Elementen nicht verandert werden
kann. Die Investitionsgrundlagen sind klar und eindeutig definiert. Anderungen der
Anlagestrategie und Weiterentwicklung der Anlage wéaren nur im Rahmen von Ge-
sellschafterbeschlissen méglich.

Wichtungsfaktor: 3 (sehr stark)

Gesamtbewertung: 4 (sehr gut)
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Xl Interessenkonflikte :

Die SHB Innovative Fondskonzepte GmbH als persodnlich haftende Gesellschafterin
sowohl der Fondsgesellschaft als auch der Objektgesellschaft ist eine 100 %ige
Tochtergesellschaft der SHB Innovative Fondskonzepte AG, die neben ihrer Stellung
als Initiatorin und Prospektherausgeberin zentrale Dienstleistungspartnerin der
Fonds- und Objektgesellschaft ist. Zudem ist die SHB Innovative Fondskonzepte AG
Minderheitsgesellschafterin der Objektgesellschaft.

Der geschéftsfiihrende Kommanditist der Fondsgesellschaft sowie der Objektgesell-
schaft, Markus Schottenhammel, steht im standigen Anstellungsverhaltnis bei der
SHB Innovative Fondskonzepte AG, die mit dem Vertrieb der angebotenen Vermo-
gensanlage beauftragt ist, dem Emittenten unter Umstdnden Zwischenfinanzie-
rungsmittel zur Verflgung stellt sowie die Initiatorin und Prospektherausgeberin (An-
bieterin) der angebotenen Vermdgensanlage ist.

Der Geschaftsfliihrer der Komplementarin der Fondsgesellschaft sowie der Objektge-
sellschaft, Friedrich Hart, steht in einem standigen Anstellungsverhaltnis zur
SHB AG, die mit dem Vertrieb der angebotenen Vermdgensanlage beauftragt ist,
dem Emittenten unter Umstanden Zwischenfinanzierungsmittel zur Verfligung stellt
sowie die Initiatorin und Prospektherausgeberin (Anbieterin) der angebotenen Ver-
mogensanlage ist.

Interessenkonflikte von internen sonstigen Faktoren sind nicht bekannt.

Herr Karsten Habermann, geschéftsfihrender Gesellschafter des Mittelverwen-
dungskontrolleurs Artus Steuerberatungsgesellschaft mbH, ist wesentlicher Gesell-
schafter der Treuhandkommanditistin und steht in regelmaBiger Geschéftsbeziehung
zu anderen von der SHB Innovative Fondskonzepte AG initiierten Fondsgesellschaf-
ten. Interessenkonflikte von externen sonstigen Faktoren sind nicht bekannt.

Bis auf die namentliche Nennung des Herrn Habermann, welche jedoch im Rahmen
seiner Funktionsbeschreibung deutlich erfolgte, wurde auf die bestehenden Interes-
senkonflikte ausflhrlich hingewiesen. Eine Zusammenfassung aller bestehenden
Interessenkonflikte und Verflechtungen in einem separaten Abschnitt ist nicht erfolgt
— jedoch ausfuhrlich an den rechtlich erforderlichen Prospekistellen -, sodass die
Transparenz in diesem Punkt nur leicht eingeschrankt gegeben ist.
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Wichtungsfaktor: 3 (sehr stark)

Gesamtbewertung: 3,5 (sehr gut)

XIV Vertrieb :

Die SHB Innovative Fondskonzepte AG wurde von der Fondsgesellschaft am
15.10.2008 beauftragt, Beteiligungskapital in Héhe von Euro 141.000.000 sowie
Stille Beteiligungen mit Wandlungsrecht in Héhe von Euro 31.000.000€ zu beschaf-
fen. Die SHB Innovative Fondskonzepte AG ist berechtigt, einzelne Aufgaben auf
Dritte zu Ubertragen und Gbernimmt gegentber der Fondsgesellschaft die Garantie
fir die ordnungsgeméaBe und vollstandige Erfullung des Beschaffungsauftrages.
Sofern die Fondsgeschéaftsfihrung von ihrem Recht auf Uberzeichnung gemaB § 5
Abs. 1 des Fondsgesellschaftsvertrages Gebrauch macht, ist die SHB Innovative
Fondskonzepte AG auch beauftragt, dieses zusatzliche Kapital zu beschaffen.

Die SHB Innovative Fondskonzepte AG wiederum schlieBt mit ihren Vertriebspart-
nern Vertriebsvereinbarungen ab, die im Entwurf vorliegen. Es werden unterschiedli-
che Vertrage fur Einzelvermittler und Maklerorganisationen vorgehalten. Die Provisi-
onsstaffeln sind je nach UmsatzgréBe unterschiedlich. Zuséatzlich erfolgt eine Ver-
triebssteuerung Uber unterschiedliche Provisionshéhen innerhalb der einzelnen Be-
teiligungsvarianten.

SHB Innovative Fondskonzepte AG arbeitet mit ca. 1.100 Vertriebspartnern vom
Einzelvermittler bis zu groBen Maklerorganisationen zusammen, sodass ein einheitli-
cher Vertriebsauftritt nicht mdglich ist. Uber die ergdnzende Vermittlerdokumentation
und das zur Verfligung gestellte Akquisitionsmaterial wird aber nicht unerheblicher
Einfluss auf den Vertriebsauftritt genommen. Die Mindestanforderungen fir die Aus-
tbung des Berufs des Vermittlers von Finanzprodukten sind durch die Umsetzung
der EU-Vermittler-Richtlinie festlegt worden und missen eingehalten werden. Zu-
satzlich werden die Gewerbeerlaubnis nach §34 ¢ der Gewerbeordnung, ein polizeili-
ches Flhrungszeugnis, der Auszug aus dem Gewerbezentralregister sowie eine
Schufa-Selbstauskunft ohne Negativeintragungen verlangt.
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Dem Vertrieb steht umfangreiches Werbematerial wie Flyer, Verkaufsfolder, Poster
fir die unterschiedlichen Anlagealternativen sowie SHB Image- und Produktfiime,
Schulungsmappen, Power Point Présentationen und die entsprechende SHB Ange-
botssoftware zur Erstellung der ,Persodnlichen Erfolgsprognose” fir die Anleger Ver-
flgung. Der neue Fonds wird den wichtigsten Vertriebspartnern und interessierten
Finanzdienstleistern auf einer Roadshow bundesweit vorgestellt. An dieser Roads-
how nehmen sowohl die Vorstande als auch die Vertriebsbetreuer teil. Der Road-
show folgen regionale Meetings und Kundengespréche, in denen die Vertriebsbe-
treuer den neuen Fonds prasentieren. Die ,Erganzende Vermittlungsdokumentation®
zum Fondsbeitritt dient als Leitfaden flr das Vertriebsgesprach und muss vom Ver-
mittler und Anleger unterschrieben werden.

Das vom Vermittler zu erstellende Anlegerprofil ist ebenfalls vorzulegen. Der Anleger
selbst bestatigt mit seiner Unterschrift, ob eine Anlageberatung durch den Vermittler
erfolgen soll, oder ob er darauf ausdrticklich verzichtet. Eine Liste der Vertriebe wird
nicht veréffentlicht. Aufgrund der bisher erzielten Vertriebserfolge bei den Vorganger-
fonds lasst sich erkennen, dass SHB Uber ausgesprochen umsatzstarke Vertriebs-
partner verflgt, deren Anzahl standig erweitert wird. Die zehn umsatzstarksten Ver-
triebe generieren 50% des Gesamtumsatzes, wobei der maximale Umsatzanteil
eines Vertriebspartners 12,5% betragt. Damit verfigt SHB Uber eine sehr gute
Marktdurchdringung ohne Abhangigkeit von einzelnen GroBvermittlern.

FUr Verwaltung des Vertriebes ist die Abteilung Vertriebs- und Zeichnerservice mit
ihrem Leiter Markus Schottenhammel und seinen Mitarbeitern zustéandig. Die Verar-
beitung der Daten erfolgt Gber das Programm DataControl. Bis zum 31.12.2010 sol-
len planmaBig Euro 43.764.533,00 (inklusive Abwicklungsgebuhr) Gesellschaftskapi-
tal in die Fondsgesellschaft bzw. in die Objektgesellschaft einbezahlt werden.
Daneben soll das gesamte Kapital 5 (Stille Beteiligung) in Héhe von Euro
31.000.000,00 in die Fondsgesellschaft entrichtet werden. Trotz des wegen der Fi-
nanzkrise schwieriger gewordenen Umfeldes dirfte aufgrund der Vertriebsstarke und
der Erfahrungen aus den Vorgangerfonds die Vollplatzierung bis zum Ende der regu-
laren Zeichnungsfrist problemlos verlaufen. AuBerdem hat die SHB Innovative
Fondskonzepte AG die Platzierungsgarantie fir das erforderliche Kapital abgegeben.

Die AuBendienststruktur der SHB ist nach Postleitzahlengebieten aufgeteilt. Der
Vertrieb erfolgt durch freie und angestellte Vertriebsbetreuer, die alle exklusiv fir die
SHB tatig sind. lhre Aufgabe besteht darin, bestehende Vertriebspartner in den je-
weiligen Regionen zu betreuen und neue, interessierte Finanzdienstleister als kinfti-
ge Vertriebspartner zu werben. Zusétzlich steht den Vertriebspartnern als Vertriebs-
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unterstitzung Uber das Internetportal ein Angebotsrechner mit Angebotserstellung,
sowie die Prospekt- und Formularanforderung zur Verfligung.

Die Qualitatssicherung des Vertriebes wird ebenfalls durch die angestellten und
freien Vertriebsbetreuer tber Ausbildungs- und SchulungsmaBnahmen gewahrleis-
tet.

Die Gesamtverantwortung flir den Vertrieb liegt bei dem Vorstand Thomas Vogel.

Wichtungsfaktor: 3 (sehr stark)

Gesamtbewertung: 4,5 (ausgezeichnet)

XV Fondsmodell :

Bei der SHB Innovative Fondskonzepte GmbH & Co. Renditefonds 6 KG handelt es
sich um eine Kommanditgesellschaft. Die Anleger beteiligen sich entweder als Di-
rektkommanditist oder Uber eine Treuhandkommanditistin als Treugeber an der
Fondsgesellschaft und erzielen Einkinfte aus Vermietung und Verpachtung. Die
Mindestbeteiligungssumme betragt Euro 7.000,00 und soll bei héheren Betragen
durch 1.000 ohne Rest teilbar sein. Bei den Stillen Beteiligungen mit Wandlungsrecht
erzielt der Anleger ausschlieBlich Einklnfte aus Kapitalvermdgen. Die Einlagen der
Stillen Gesellschafter betragen mindestens Euro 2.000,00, dartiber hinausgehende
Betrage sollen durch 1.000 ohne Rest teilbar sein. Die konkrete Anzahl der jeweils
angebotenen Anteile steht bei Prospektaufstellung noch nicht fest. Das prospektierte
Kommanditkapital der Fondsgesellschaft betragt Euro 141.000.000,00; zuséatzlich
sind Stille Beteiligungen in Héhe von Euro 31.000.000,00 vorgesehen. Es wird min-
destens jeweils eine Kommandit- und eine Stille Beteiligung angeboten. Die rechne-
risch maximale Anzahl bei prospekigemaBer Platzierung betragt 20.142 Kommandit-
beteiligungen sowie 15.500 Stille Beteiligungen.

Die Anleger kénnen zwischen funf verschiedenen Produktvarianten wéahlen. Dabei
werden vier KG-Beteiligungen, die sich in den Kapitaleinzahlungen und den GrdBen-
ordnungen der Ausschittungen/Auszahlungen unterscheiden sowie eine Stille Betei-
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ligung mit Wandlungsrecht bei unterschiedlichen Laufzeiten und Mindestauszahlun-
gen angeboten.

Bei Kapital 1 (Renditemaxx) haben die Anleger ihnre Kommanditeinlage zuzlglich 5 %
Abwicklungsgebulhr sofort zu erbringen und erhalten nach der Prognoserechnung ab
dem Folgemonat der Einzahlung eine anfangliche Ausschittung / Auszahlung von 6
% p. a. Die Auszahlung erfolgt jeweils zum 15.06. und 15.12. eines Jahres.

Bei Kapital 2 (Clevere Kombi) haben die Anleger 50 % ihrer Kommanditeinlage zu-
zlglich 2,5 % anteilige Abwicklungsgebiihr sofort zu erbringen und erhalten nach der
Prognoserechnung ab dem Folgemonat der Einzahlung eine anfangliche Ausschit-
tung / Auszahlung von 6 % p. a. auf ihre Ersteinlage, féallig jeweils zum 15.06. und
15.12. eines Jahres. Die halbjahrlichen Ausschittungen werden bis zur vollstadndigen
Einzahlung der Kommanditeinlage dem Kapitalkonto der Anleger bei Falligkeit gut-
geschrieben. Fur die zweite Kapitalhdlfte gelten die gleichen Regelungen wie flr
Ratenzahler bei Immorente.

Bei Kapital 3 und 4 (Immorente Plus und Immorente) haben die Anleger ihre Kom-
manditeinlage zu 5 % zuzilglich 5 % Abwicklungsgebihr sofort und den Restbetrag
durch monatliche Sparraten in Héhe von mindestens 0,35 % der Kommanditeinlage
zu erbringen (Immorente Plus). Anleger der Kapitalart Immorente erbringen ihr Kapi-
tal ausschlieBlich durch monatliche Sparraten in Héhe von mindestens 0,40 % der
Kommanditeinlage. Die anfanglichen Ausschittungen / Auszahlungen betragen nach
der Prognoserechnung 5,75 % p. a. der einbezahlten Kapitaleinlage, féllig zum
31.12. eines Jahres, bezogen auf den Stand des Kapitalkontos | am 31.12. des Vor-
jahres und werden angespart. Sobald die Kommanditeinlage vollstdndig erbracht ist
(Zuzahlungen sind jederzeit mdglich), erhalten auch die Anleger dieser Beteiligungs-
arten die Ausschittungen ausgezahilt.

Kapital 5 (Classic) findet seine Grundlagen in dem separaten Vertrag Uber eine Stille
Beteiligung mit Wandlungsrecht. Anleger, die eine Stille Beteiligung mit Wandlungs-
recht zeichnen, erhalten vorrangig vor den Ausschuttungen der Kommanditisten eine
Mindestauszahlung von 6,75 % p. a., 7,5 % p. a. oder 8 % p. a., jeweils zum 30.06.
und 31.12. eines jeden Jahres. Ab 31.12.2012 (bei 6,75 % p. a.), ab 31.12.2015 (bei
7,5 % p. a.) bzw. ab 31.12.2018 (bei 8 % p. a.) kann der Anleger die Riickzahlung
oder eine Wandlung in Kommanditkapital verlangen. Eine Abwicklungsgeblhr wird
bei Classic nicht erhoben.
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Die Zeichnungsfrist beginnt nach Verdéffentlichung des Verkaufsprospekts. Der Fonds
wird geschlossen, sobald ein Kommanditkapital von Euro 141.000.000,00 sowie
zusatzlich Euro 31.000.000,00 Stille Beteiligungen mit Wandlungsrecht eingeworben
sind. Die SchlieBung ist bis zum 31.12.2010 vorgesehen. Die Méglichkeit der vorzei-
tigen SchlieBung ist konzeptionsgemaB nicht vorgesehen. Die Geschaftsflihrung
kann Uberzeichnungen bis zu 15 % des Kommanditkapitals sowie der Stillen Beteili-
gungen zulassen sowie den Platzierungszeitraum ein oder mehrmals bis zum
31.12.2011 verlangern.

Die unterschiedlichen Beteiligungsformen erméglichen die Beteiligung als Einmal-
zahler und Ratenzahler sowie die Kombination aus beiden Einzahlungsvarianten. Am
Gewinn und Verlust der Gesellschaft sind die Gesellschafter / Treugeber im Verhalt-
nis ihrer Kapitaleinlagen zueinander beteiligt. Der Stille Gesellschafter ist am Ge-
winn, nicht jedoch am laufenden Verlust der Fondsgesellschaft beteiligt. Die unter-
schiedlichen Anlageformen sprechen einen groBen Anlegerkreis an und sind fur die
Durchfihrung des Vorhabens sehr gut geeignet. Das Fondsmodell bietet dem Anle-
ger groBe Flexibilitdt in den Beitrittsmoéglichkeiten. Der durchschnittliche Anleger wird
aber ohne fachliche Hilfe nur mit Mihe in der Lage sein, die fir ihn richtige Entschei-
dung zu treffen und die unterschiedlichen Beteiligungsarten in ihren Auswirkungen zu
verstehen. Die Griinde hierflir sind wie im vorliegenden Priifbericht an verschiedenen
Stellen dargelegt in der vergleichsweise groBen Anzahl an mdglichen Beitrittsvarian-
ten zu finden, welche die Verstandlichkeit des insgesamt sehr gut bis ausgezeichnet
gestalteten Fondskonstruktes erschweren.

Die Gesellschaft besteht auf unbestimmte Zeit. Eine Anpassung oder Veradnderung
der Beteiligung ist wahrend dieser Zeit nicht vorgesehen. Im Fall einer Auflésung ist
die Gesellschaft durch die Komplementéarin abzuwickeln und das Gesellschaftsver-
mdgen bestmdglich zu verwerten.

Die Beteiligung als Kommanditist oder Stiller Gesellschafter an einer Kommanditge-
sellschaft ist rechtlich nicht eingeschrankt. Der Gesellschaftsvertrag findet seine
Grundlagen im HGB und ist in weiten Teilen frei vereinbar. Die Angaben Uber die von
der gesetzlichen Regelung abweichenden Bestimmungen sind im Emissionsprospekt
auf der Seite 174 unter den ,Rechtlichen Grundlagen® enthalten. Diese stellen sich
wie folgt dar: Bei der Emittentin handelt es sich um eine Publikumsgesellschaft mit
kapitalmaBig orientierter Struktur. Grundsatzlich haftet die Komplementérin einer KG
unbeschrankt. Vorliegend ist die Komplementarin eine Kapitalgesellschaft und haftet
daher nur beschrankt auf ihr Gesellschaftsvermdgen. Daneben ergeben sich hin-
sichtlich Haftung und Organstruktur aus dem Gesellschaftsvertrag der Emittentin
folgende weitere Abweichungen von den gesetzlichen Regelungen: Die Emittentin ist
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eine vermogensverwaltende Personengesellschaft. Hierfir wurde auch einem Kom-
manditisten — neben der Komplementarin als gesetzlichem Vertretungsorgan der
Kommanditgesellschaft — Geschaftsfihrungsbefugnis und Vertretungsberechtigung
erteilt. Die Geschaftsflhrer sind insoweit in ihrer Befugnis eingeschrankt, dass eine
Reihe von GeschaftsfihrungsmaBnahmen der Zustimmung durch die Gesellschaf-
terversammlung der Fondsgesellschaft, vgl. §§ 18, 19 des Fondsgesellschaftsvertra-
ges, bedirfen. GemaB § 12 Abs. (6) des Fondsgesellschaftsvertrages ist die freie
Mittelverwendung durch die Geschéftsfliihrung durch die Bestimmungen des Mittel-
verwendungskontrollvertrages begrenzt. Abweichend von der gesetzlichen Regelung
bestimmt sich das Stimmrecht in der Gesellschafterversammlung nach dem auf Kapi-
talkonto | gebuchten Kapital (eingezahltem Kapital); es gilt nicht die gesetzliche
Einstimmigkeitregel, sondern es genligt grundsatzlich die einfache Stimmenmehrheit.

Bei wichtigen Beschlussgegenstédnden sind qualifizierte Mehrheiten erforderlich, vgl.
§ 18 des Fondsgesellschaftsvertrages. § 23 des Fondsgesellschaftsvertrages sieht
vom gesetzlichen Leitbild abweichende Regelungen bei Gewinn und Verlust sowie
Entnahmen vor, insbesondere dass Entnahmen auch dann erfolgen kénnen, wenn
der Kapitalanteil durch Verluste gemindert ist.

Die Fondsgesellschaft ist auf unbestimmte Zeit errichtet. Jeder Fondsgesellschafter
kann seine Beteiligung mit einer Frist von sechs Monaten zum Jahresende kindigen,
frihestens jedoch zum 31.12.2025. Vollzahler und Halbzahler (Kapital 1und 2) haben
zum 31.12.2023 ein Teilkindigungsrecht ihrer Beteiligung geman § 25 Absatz 5 des
Fondsgesellschaftsvertrages. DemgemaB besitzen sie die Option, bis zum
31.12.2022 50 % ihrer Ersteinlage (ohne Abwicklungsgeblhr) zum, per 31.12.2023
vorhandenen tatsachlichen wirtschaftlichen Wert, zurlickzufordern; inre Restbeteili-
gungssumme an der Fondsgesellschaft verringert sich entsprechend.

Zudem besteht fir Gesellschafter ein Sonderkiindigungsrecht im Falle des Eintritts
der Schwerstpflegebedurftigkeit nach § 25 Absatz 3 des Fondsgesellschaftsvertra-
ges. Stille Beteiligungen kénnen bei Kapital 5/ 6,75 % mit Wirkung zum 31.12.2012,
bei Kapital 5/ 7,5 % mit Wirkung zum 31.12.2015 und bei Kapital 5/ 8 % mit Wirkung
zum 31.12.2018 oder zu jedem darauffolgenden Jahresultimo von beiden Seiten
geklndigt oder nach Wahl des Stillen Beteiligten in eine Kommanditbeteiligung um-
gewandelt werden, zu den dann giltigen Bedingungen des Gesellschaftsvertrages
der Fondsgesellschaft. Die Kiindigung hat per Ubergabe-Einschreiben spatestens bis
30.09. des jeweiligen Jahres zu erfolgen.
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Im Falle des Rucktritts kann die Gesellschaft vom Kommanditisten eine Schadens-
pauschale in Héhe der bis dahin geleisteten Einlagen verlangen, maximal jedoch 15
% der Beteiligungssumme zuzlglich der Abwicklungsgeblhr von 5 %. Der Anleger
ist berechtigt, einen geringeren Schaden nachzuweisen. Der Anleger erhalt statt
eines Auseinandersetzungsguthabens die einbezahlten Betrage, soweit diese Uber
die Schadenspauschale hinausgehen. Vom Stillen Gesellschafter kann die Fondsge-
sellschaft im Falle des Ricktritts eine Schadenspauschale in Héhe der bis dahin
geleisteten Einlagen verlangen, maximal jedoch 10 % der Beteiligungssumme. Der
Stille Gesellschafter ist berechtigt, einen geringeren Schaden nachzuweisen. Der
Stille Gesellschafter erhalt statt eines Auseinandersetzungsguthabens die einbezahl-
ten Betrage, soweit diese Uber die Schadenspauschale hinausgehen.

Durch das Ausscheiden eines Gesellschafters wird die Fondsgesellschaft nicht auf-
gelést, sondern unter den verbleibenden Gesellschaftern fortgeflhrt. Scheidet die
persodnlich haftende Gesellschafterin aus der Fondsgesellschaft aus, hat die Gesell-
schafterversammlung eine geeignete natirliche oder juristische Person als neuen
persodnlich haftenden Gesellschafter aufzunehmen. Beim Ausscheiden eines Gesell-
schafters aus der Fondsgesellschaft hat dieser Anspruch auf Auszahlung seines
Auseinandersetzungsguthabens. Die Ermittlung des Auseinandersetzungsguthabens
erfolgt nach betriebswirtschaftlichen Grundsétzen auf Basis der Jahresabschliisse
der Gesellschaft und der Objektgesellschaft sowie ggf. weiterer Gesellschaften, an
denen die Gesellschaft eine Beteiligung Gbernommen hat. MaBgeblich sind die Jah-
resabschliisse des laufenden Geschéaftsjahres, bei unterjdhrigem Ausscheiden der
Jahresabschluss des vorangegangenen Geschéftsjahres. Abweichend von den
Buchwerten sind folgende Bewertungen vereinbart: Immobilien sind mit dem Ver-
kehrswert zu bewerten, der wie folgt zu errechnen ist: Jeweilige Jahresnettomiete im
Jahr des Ausscheidens gemaB Gewinn- und Verlustrechnung (nach Berlcksichti-
gung etwaiger Pauschal- und Einzelwertberichtigungen) x jeweiligem Einkaufsfaktor
der Objekte laut notariellem Kaufvertrag abzgl. VerauBerungskosten. Weist die Ge-
sellschaft oder der ausscheidende Gesellschafter nach, dass der tatsachliche Ver-
kehrswert der Beteiligung(en) nach oben oder unten um mehr als 10 % von dem
nach vorstehender Formel errechneten Verkehrswert abweicht, so ist dieser Wert
anzusetzen. Wird die Stille Beteiligung ohne Umwandlung in eine Kommanditbeteili-
gung beendet, so steht dem Stillen Gesellschafter eine Abfindung zu. Sie errechnet
sich aus dem Saldo samtlicher Kapitalkonten des Stillen Gesellschafters zum Zeit-
punkt der Beendigung. Stille Reserven sind nicht aufzulésen; ein Geschéaftswert wird
nicht bertcksichtigt. Am Ergebnis schwebender Geschafte nimmt der Stille Gesell-
schafter nicht teil. Der Anspruch auf Auszahlung des Abfindungsguthabens und et-
waiger Zinsen ist solange und soweit ausgeschlossen, als dessen Geltendmachung
einen Grund far die Uberschuldung oder Zahlungsunféahigkeit der Fondsgesellschaft
darstellen wirde. Ein Scheitern des Vorhabens hatte die Liquidation der Gesellschaft
zur Folge. Bestellt die Gesellschafterversammlung keinen anderen Liquidator, so ist
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sie von der persdnlich haftenden Gesellschafterin und der Treuhandkommanditistin
abzuwickeln. Die Abwickler haben Anspruch auf Ersatz angemessener Auslagen und
auf eine angemessene Vergitung. Der Erldés aus der Verwertung des Gesellschafts-
vermdgens wird dazu verwendet, zundchst die Verbindlichkeiten der Gesellschaft
gegeniber Drittglaubigern und danach solche gegenliber Gesellschaftern auszuglei-
chen. Ein verbleibender Verwertungserldés wird an die Gesellschafter in diesem Fall
im Verhaltnis ihrer einbezahlten Kapitaleinlage (Kapitalkonto 1) ausgezahlt. Erfolgte
Ausschittungen werden nicht bertcksichtigt.

Jeder Gesellschafter kann seinen Gesellschaftsanteil mit allen Rechten und Pflichten
Ubertragen oder anderweitig darlber verfligen, bis zu einer Einzahlung von 20 % der
Beteiligungssumme jedoch nur mit schriftlicher Zustimmung der Gesellschaft. Eine
Ubertragung von Geschéftsanteilen durch Anleger kann jeweils nur mit Wirkung zum
31. 12. eines Kalenderjahres erfolgen. Eine Teilung von Geschéftsanteilen ist nur mit
schriftlicher Zustimmung der Gesellschaft zulassig, die erteilt werden soll, sofern der
/ die neuen und der verbleibende Geschéaftsanteil nach gezeichnetem Kapital einen
Anteil von jeweils Euro 7.000,00 nicht unterschreitet und etwa héhere Beteiligungs-
betrage durch 1.000 ohne Rest teilbar sind.

Der Stille Gesellschafter kann seine Beteiligung Gbertragen oder anderweitig dartiber
verflgen. Ubertragungen kdnnen nur zum 31.12. eines Kalenderjahres erfolgen. Die
Konten des Stillen Gesellschafters werden beim Ubergang der Stillen Beteiligung auf
einen Dritten unverandert und einheitlich fortgefthrt. Der Ubergang einzelner Rechte
und Pflichten hinsichtlich einzelner Konten des Stillen Gesellschafters ist nicht még-
lich. Eine Teilung der Stillen Beteiligung ist nur mit schriftlicher Zustimmung der
Fondsgesellschaft zulassig, die erteilt werden soll, sofern der / die neuen und der
verbleibende Anteil auf Kapitalkonto | jeweils 2.000 € nicht unterschreitet und die
Beteiligungsbetrage durch 1.000 ohne Rest teilbar sind.

FOr den Handel mit Stillen Beteiligungen und Kommanditanteilen gibt es — nach wie
vor — keinen geregelten Markt. Diese kdnnen deshalb nicht ohne weiteres verkauft
werden. Da sowohl auf Ebene der Fondsgesellschaft als auch der Objektgesellschaft
und im Zusammenhang mit der geplanten weiteren Investition jeweils die bei der
Mittelverwendung ausgewiesenen Kosten anfallen, wird zunachst ein erheblicher Teil
der Einlagen fur diese Kosten verwendet und steht nicht fir vermdgens- und werter-
héhende Investitionen zur Verfligung. Bei einem Verkauf des Kommanditanteils in
den ersten Jahren oder einem vorzeitigen Ausscheiden aus der Fondsgesellschaft ist
deshalb nur mit einem Verkaufspreis bzw. einem Abfindungsguthaben unter der
einbezahlten Einlagensumme zu rechnen.
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Dieses Angebot ist deshalb nicht geeignet fir Anleger, die eine absolut sichere, fest
verzinsliche Kapitalanlage mit einer der Héhe nach feststehenden und auch kurzfris-
tig méglichen Rickzahlung des investierten Kapitals suchen. Darauf wird im Emissi-
onsprospekt deutlich hingewiesen.

Auf den Seiten 105 bis 109 sind Beispielrechnungen mit den Entsprechenden Erlau-
terungen fir einen prognostizierten Vermégenszuwachs fir eine Beteiligungssumme
tber Euro 30.000,00 fur die Kapitalarten 1, 2 und 3 sowie eine Kapitalflussrechnung
flr einen Anleger der Kapitalart 1 ohne Austibung der Option im Jahr 2023 und fir
einen Anleger der Kapitalart 3 abgedruckt. Die Darstellungen sind ausfihrlich, aber
wegen der zahlreichen unterschiedlichen Beteiligungsméglichkeiten nicht ganz ein-
fach nachzuvollziehen. Es wird auBerdem darauf hingewiesen, dass es sich um
Prognosen handelt, die sich wahrscheinlich so wie abgebildet nicht realisieren las-
sen. Die Beispielrechnungen dienen dem Verstandnis der Beteiligungsarten, aber
nicht als Entscheidungsbasis hinsichtlich des Anlageerfolges.

Der vorliegende umfangreiche Emissionsprospekt datiert vom 16.10.2008. Er erfillt
alle Anforderungen der Verkaufsprospektverordnung. Fir die Beteiligungsformen
Renditemaxx, Clevere Kombi und Immorente Plus liegt die Beitritterklarung dem
Emissionsprospekt bei. Fir die Varianten Immorente und Classic werden separate
Beitrittserklarungen vorgehalten. Die Formulare enthalten alle flir den Beitritt not-
wendigen Angaben.

Die Verbraucherinformation flir den Fernabsatz nach § 312 ¢ BGB ist als Anlage mit
dem Emissionsprospekt verbunden.

Wichtungsfaktor: 3 (sehr stark)

Gesamtbewertung: 3,5 (sehr gut)
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4 Zertifizierungsergebnis
Die SHB Innovative Fondskonzepte AG erreichte fir den Fonds ,SHB Innovative Fondskonzep-

te GmbH & Co. Renditefonds 6 KG* nachstehendes Ergebnis:
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5 Kostensty,

Aufgrund verschiedener Feststellungen die im detaillierten Auditprotokoll ausgewie-
sen sind, ist der Ergebnisindex auf 40,51 eingestuft.
Damit wird das erreichte Gesamtergebnis der Pradikatsklasse ,, sehr gut “ einge

stuft.
Pradikats- Nicht Ak | AK bel . "
klasse icht Akzeptabe zeptabe gut ehr gut ausgezeichnet
Bew.-Index 0-18,75 18,76 — 28,13 | 28,14 — 37,50 | 37,51 — 46,90 46,91 — 58,10
Ergebnis 40,51
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5. Hinweise und Auflagen

Das Produkt ist fir Anleger, die eine absolut sichere, fest verzinsliche Kapitalanlage
mit einer der H6he nach feststehenden und auch kurzfristig méglichen Rickzahlung
des investierten Kapitals suchen nicht geeignet. Darauf wird im Emissionsprospekt
deutlich hingewiesen.

Auf Kritiken an Vorgangerfonds wurde im Rahmen der vorliegenden Prifung einge-
gangen den Kritikinhalten und den vorliegenden Gutachten zu den Kritkpunkten
wurde hinreichend Rechnung getragen.

Hannover, 18. 3. 2009

‘el

Hans-Giinter Seewald
Zertifizierungsstelle
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